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RESUMO 
 
 Esta dissertação teve como objetivo a análise do regime jurídico aplicável à figura do 
acordo parassocial e em particular das consequências jurídicas da sua inserção no Código das 
Sociedades Comerciais bem como o seu enquadramento no regime geral dos negócios 
jurídicos de direito civil. 
 Visa-se, num primeiro momento, explorar algumas questões deixadas ainda em aberto 
após a consagração legal do acordo parassocial, nomeadamente quanto ao seu âmbito 
subjetivo e à sua respetiva duração indeterminada, bem como a atual discussão em torno da 
liberdade de forma e o consequente problema do carácter secreto do acordo parassocial, em 
especial no que diz respeito a uma crescente exigência de publicidade do seu conteúdo. 
 Em segundo lugar, a par da caracterização do regime português vigente, pretende-se 
perscrutar uma perspetiva de Direito Comparado, nomeadamente quanto à preocupação na 
diferenciação de regime dos acordos parassociais em sociedades fechadas e em sociedades 
abertas, analisando, para isso, os respetivos diplomas legais. 
Conclui-se pela manutenção, no essencial, do regime jurídico consagrado no artigo 
17.º do Código das Sociedades Comerciais e no artigo 19.º do Código de Valores Mobiliários, 
não obstante, à luz dos direitos e deveres dos sócios na sociedade comercial se justificar uma 
comunicação do acordo parassocial também no que diz respeito às sociedades fechadas.  
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ABSTRACT  
 
The objective of this dissertation concerns the analysis of the law settings applicable to 
the figure of the Shareholders Agreement in particular the legal consequences of its insertion 
in the Code for Commercial Societies as well as its framework in the general regime of legal 
businesses’ civil law provisions. 
In a first stage we intend to explore some of the issues still open after the legal 
establishment of the Shareholders Agreement, mainly in what concerns its subjective scope 
and undetermined duration, as well as the current discussion around the freedom of 
arrangement and the resulting problem of the secret features of the Shareholders Agreement, 
mostly in what concerns the increasing demand for public dissemination of its content. 
Secondly, and combined with the characterization of the existing Portuguese legal 
regime, we intend to scan a Comparative Law perspective, in particular regarding the 
preoccupation in differentiating the regimes pertinent to the Shareholders Agreements in 
closed and open societies, analyzing for this matter the respective legal diplomas. 
We will conclude for the maintenance, in most part, of the legal regime established in 
clause 17th of the Code for Commercial Societies and in clause 19th of the Code for Securities 
Trading notwithstanding, under the context of the rights and duties of partners in a 
commercial society, that the disclosure of the Agreement in closed societies is also justified. 
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1. INTRODUÇÃO 
 
A consagração legal do acordo parassocial mais não foi do que um “saudável realismo” 
pelo “abandono de um preconceito” e “de um modelo de sociedade comercial (…) construído 
sobre a ficção (…) que não corresponde nem à vida real nem sequer ao que é ideal ou 
desejável”1.  
A necessidade de tipificar legalmente o acordo parassocial tornou-se evidente pela sua 
frequência na prática societária, sendo mesmo considerado uma figura indispensável na vida 
de uma sociedade comercial.  
Estamos perante uma temática acerca da qual me fui apercebendo que, apesar de já 
muito contendida pela doutrina quer nacional quer estrangeira, uma grande maioria dos 
juristas – pelo menos portugueses – nunca ouviu sequer falar. Talvez, pelo facto de muito 
raramente serem conhecidos, apesar da sua frequente celebração. 
A figura do acordo parassocial foi legalmente marginalizada durante várias décadas, 
pelo que a discussão em torno da sua (in)admissibilidade originou inúmeras controvérsias 
doutrinais, particularmente no que diz respeito aos acordos sobre o exercício do direito de 
voto. Em Portugal, foi o diploma que institucionalizou o Código das Sociedades Comerciais2 
que consagrou o ainda intocável artigo 17.º sob a epígrafe “Acordos Parassociais”.  
Apesar de toda a controvérsia, mais que discutida e debatida, o acordo parassocial é 
ainda hoje uma figura polémica no sistema jurídico português, alvo, aliás, de inúmeras 
querelas jurisprudenciais. O artigo 17.º veio, efetivamente, acolher o entendimento de uma 
grande parte da doutrina portuguesa e estrangeira que defendia a admissibilidade do acordo 
parassocial. Contudo, embora tenha alcançado a resolução deste particular libelo doutrinal, 
não deixou de suscitar outras dificuldades no seu tratamento e respetivo regime jurídico.  
O acordo parassocial surge no exercício da autonomia privada e da livre iniciativa 
vigente em todo o ordenamento jurídico português. Estamos perante um contrato em que, 
naturalmente, os seus intervenientes se obrigam à adoção de um determinado comportamento 
que terá, por sua vez, uma incidência societária.    
Assim, a par da lei e dos estatutos sociais, o acordo parassocial emerge como um 
instrumento jurídico através do qual o sócio (e não só) regula as várias relações societárias, e 
                                                          
1
 Palavras de Vasco Lobo Xavier a propósito do Projecto de Código das Sociedades Comerciais. VASCO LOBO 
XAVIER, “A validade dos sindicatos de voto no Direito português constituído e constituendo”, Revista da Ordem 
dos Advogados, Ano 45 (1985), Vol. III, p. 651; também disponível em: http://www.oa.pt/upl/%7B704f43be-
fdbd-426b-9cbf-36fac0991bec%7D.pdf  
2
 Aprovado pelo Decreto-Lei n.º 262/86, de 2 de Setembro. 
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é através dele que adapta os seus próprios interesses ao esquema legal de determinado tipo 
societário. Veja-se, por exemplo, um acordo parassocial que tenha como finalidade a 
colocação de determinadas restrições à transmissão de uma participação social. Facilmente se 
depreende que esta é uma figura que suscita uma certa estranheza ou mesmo algum receio 
pela possibilidade de, através deste esquema contratual, serem defraudadas regras societárias, 
como por exemplo, o regime da livre transmissibilidade de ações nas sociedades anónimas. 
As particularidades que caracterizam o acordo parassocial são inúmeras e, nessa 
medida, são diversas as questões suscitadas no respetivo regime jurídico aplicável, pelo que o 
presente relatório incidirá sobre as mais pertinentes para o próprio tráfego jurídico-mercantil.    
Em primeiro lugar, verificamos que a qualificação do acordo parassocial enquanto 
contrato despoleta determinadas consequências no regime jurídico aplicável, nomeadamente 
com a aplicação do princípio geral de liberdade de forma, previsto no artigo 219.º do Código 
Civil, de modo que dificilmente o mesmo se torna conhecido aquando da não adoção de um 
qualquer formalismo. Aliás, na grande maioria das vezes, são os próprios intervenientes no 
acordo que pretendem regular uma determinada matéria societária que não seja 
intencionalmente revelada ao público em geral. Haverá, por isso, uma larga margem para o 
desvirtuamento das normas legalmente consagradas.  
Neste sentido, é discutível a eventual exigência de uma comunicação do acordo 
parassocial à sociedade comercial, sob pena de uma ineficácia inter partes. Aponte-se que a 
génese do acordo parassocial assenta precisamente nesse caráter secreto, no entanto, como se 
poderá controlar o conteúdo de um acordo parassocial sob o prisma dos limites legais que 
sobre ele recaem se não é ele conhecido, nem, por isso mesmo, controlado? Note-se que o 
legislador português procurou destrinçar o regime dos acordos parassociais nas sociedades 
abertas e fechadas em respeito pelo direito de informação dos investidores nas primeiras. 
Contudo, sob o prisma dos direitos e deveres que recaem sobre os sócios, levantamos a 
eventual necessidade de também nas sociedades fechadas ser exigida a comunicação do 
acordo parassocial à sociedade comercial.       
Na maioria das vezes, o acordo parassocial apenas se torna conhecido num momento 
posterior ao da sua celebração, quando, perante o incumprimento de um dos intervenientes, há 
o recurso à via judicial. Também aqui o secretismo em torno deste contrato constitui uma 
enorme fonte de insegurança. Para além da ausência de uma qualquer prova da sua existência, 
são bastante reduzidos os mecanismos que sancionem, de forma útil, o incumprimento do 
acordo parassocial. 
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Atendendo a esta natureza jurídica do acordo parassocial enquanto contrato que versa 
sobre a relação societária, pelo que pressupõe a existência de um contrato social, o seu 
conteúdo fica especialmente limitado, quer pelo regime geral dos negócios jurídicos, quer 
pelo regime societário. Resta, no entanto, a dúvida sobre a possibilidade do contrato social, ou 
mesmo o interesse social, poderem constituir um limite ao conteúdo de um acordo 
parassocial. À primeira vista diríamos facilmente que sim. Contudo, existem determinadas 
dificuldades “técnicas” que procuram afastar a sua inclusão nos limites ao conteúdo do acordo 
parassocial. 
Estas e outras questões são algumas das que ainda pairam sobre o regime aplicável ao 
acordo parassocial. Com o presente relatório analisaremos a solução legal atual que recai 
sobre o acordo parassocial e procuraremos questionar possíveis soluções para as ainda 
complexas contendas que incidem sobre o acordo parassocial, procurando estabelecer um 
certo paralelismo com os restantes ordenamentos jurídicos, nomeadamente, o sistema 
brasileiro, que adota a figura do “acordo de acionistas” bastante diferente da legalmente 
consagrada em Portugal e, ainda, a solução sagrada no ordenamento jurídico italiano e 
espanhol, com bastantes semelhanças ao regime consagrado nos diplomas portugueses. 
Note-se ainda, como veremos, que a conduta adotada pelos próprios intervenientes na 
celebração de um acordo parassocial pode assumir um papel essencial no seu próprio destino, 
desde logo, pela tomada de determinadas escolhas como, por exemplo, no que diz respeito à 
adoção de uma forma especial, ou à inserção de cláusulas penais para fazer face a um eventual 
incumprimento.  
 
 
2. A ADMISSIBILIDADE DO ACORDO PARASSOCIAL NO DIREITO COMPARADO E NO DIREITO 
PORTUGUÊS 
 
A admissibilidade do acordo parassocial sempre foi uma questão algo controvertida, 
quer no direito português, quer nos restantes ordenamentos jurídicos, e sempre se reconduziu, 
em larga maioria, aos acordos que versassem sobre o exercício do direito de voto. O receio 
em torno da possibilidade deste tipo de acordos defraudarem normas societárias e os próprios 
estatutos sociais sempre se afirmou como uma das principais razões para o afastamento da 
admissibilidade do acordo parassocial. Receio esse que, aliás, ainda hoje justificadamente 
permanece, pelo menos no ordenamento jurídico português. O carácter secreto caracterizador 
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do acordo parassocial revela ser, ainda hoje, uma das principais dificuldades existentes em 
torno de todo o regime jurídico aplicável a esta figura.  
Numa breve análise da admissibilidade do acordo parassocial no âmbito do Direito 
Comparado3, verificamos que a controvérsia sempre se centrou na possibilidade de, 
previamente a uma assembleia geral, os sócios definirem o sentido do respetivo direito de 
voto, restringindo a liberdade do seu exercício em plena assembleia geral sendo, por isso, 
ofensivo da boa-fé e dos bons costumes.  
Em países como Alemanha, Inglaterra ou Estados Unidos da América os acordos 
parassociais desde cedo conheceram a sua admissibilidade por argumentos assentes numa 
necessidade de organização económica, devido a uma conceção patrimonial do direito de 
voto, ao contrário da visão do voto enquanto direito funcional, que vigorava em ordenamentos 
jurídicos como o francês ou o italiano. Naturalmente que estas conceções tiveram as suas 
repercussões na admissibilidade e desenvolvimento do acordo parassocial.      
No Direito alemão a validade dos acordos de voto resultou de uma posição 
jurisprudencial face a uma exigência de organização económica, nomeadamente, de uma 
administração estável e de uma estratégia de gestão coerente. Só posteriormente veio a 
doutrina a admiti-los, não obstante terem sido consagradas restrições de ordem específica, 
proibindo o comércio de voto e a interferência da sociedade no exercício do mesmo, e de 
ordem geral no sentido da proibição do acordo que viole o dever de fidelidade de tal modo 
que vise prosseguir um interesse estranho à sociedade em prejuízo do interesse social ou de 
outros sócios.  
Como ponto intermédio surge o Direito italiano cuja doutrina e jurisprudência 
inicialmente negaram qualquer validade aos acordos de voto no sentido de que a assembleia 
geral tornar-se-ia inútil, ficando a liberdade dos sócios limitada ao estipulado 
contratualmente. Foi, no entanto, a doutrina que veio reconhecer a admissibilidade dos 
acordos de voto, não obstante produzirem efeitos meramente inter partes, sendo irrelevantes 
perante a sociedade. Posteriormente, a reforma societária de 2003 consagrou definitivamente 
a sua admissibilidade no respetivo Código Civil. 
Num outro prisma, o Direito francês revelou-se pouco permissivo a esta figura, já que, 
inicialmente, o legislador proibiu as convenções de voto e, posteriormente, se absteve de 
                                                          
3
 Neste ponto, seguimos de perto, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais sobre o exercício do direito de 
voto, Lisboa, 1998, pp. 43-134; M. LEITE SANTOS, Contratos parassociais e acordos de voto nas sociedades 
anónimas, Lisboa, 1996, pp. 81-171; e A. MENEZES CORDEIRO, Direito Europeu das sociedades, Almedina, 
Coimbra, 2005, pp. 735-750. 
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quaisquer considerações sobre as mesmas. Nesse sentido, a admissibilidade dos acordos de 
voto apenas se atesta ao nível da jurisprudência, atendendo ao interesse social e rejeitando o 
acordo de voto que vincule antecipadamente um acionista num determinado sentido.  
Preocupação comum de todos estes ordenamentos jurídicos passa por uma proibição do 
comércio do voto, com a estipulação de sanções penais e administrativas, e por uma 
preocupação pela preservação das competências dos órgãos sociais. 
Do outro lado do Atlântico, no ordenamento jurídico brasileiro desde muito cedo se 
discutiu a admissibilidade dos acordos parassociais. O Decreto-lei n. 2.627, de 1940 somente 
continha um preceito relativo à transmissibilidade de ações nominativas, pelo que se discutia 
na doutrina brasileira a validade do acordo de voto, pugnando, por um lado, pela livre 
deliberação em assembleia ou, por outro, pela inexistência de uma proibição legal. Eram, no 
entanto, os próprios costumes societários a admitir os acordos sobre o exercício do direito de 
voto, tendo-se verificado, posteriormente, em 1976, a consagração dos mesmos com a Lei 
n. 6.404 mediante um regime jurídico algo peculiar e, sem dúvida, pioneiro, já que se 
estipulou a eficácia dos acordos de acionistas sobre a sociedade e terceiros, verificados que 
estejam determinados pressupostos.   
Em Portugal, a expressão “contratos para-sociais” foi, pela primeira vez, introduzida no 
ordenamento jurídico em 1951 por Fernando Galvão Teles4. Em 1954, a questão chega aos 
tribunais portugueses com o caso de três sócios da Sociedade Industrial de Imprensa, SARL 
que celebraram um acordo – hoje qualificado de parassocial - através do qual se 
comprometiam, por um lado, a não vender as suas ações sem autorização dos restantes e, por 
outro, consignavam compromissos de voto. Tendo um dos seus intervenientes vendido as suas 
ações à Empresa Nacional de Publicidade, os restantes signatários exigiram que esta última 
abrisse mão daquelas ações e que o interveniente incumpridor pagasse as devidas 
indemnizações. Em 18 de Maio de 1955 foi proferido acórdão do Tribunal da Relação de 
Lisboa que veio confirmar a decisão de primeira instância no sentido da nulidade dos 
sindicatos de voto, sendo este o problema central analisado pelo tribunal.  
Não existindo qualquer disposição legal sobre o assunto, a decisão foi alvo de uma 
acesa discussão, sendo que, a grande maioria da doutrina pronunciou-se em sentido 
concordante pela nulidade das convenções de voto, pois, em primeira ordem, contrariariam os 
bons costumes e a ordem pública, na medida em que estaria em causa o livre exercício do 
                                                          
4
 FERNANDO GALVÃO TELES, “União de contratos e contratos para-sociais”, Revista da Ordem dos Advogados, 
Ano II (1951), 1 - 2, p. 74, também disponível em: http://www.oa.pt/upl/%7B45dbcfad-f38b-47b8-a2e9-
c117345a4963%7D.pdf.   
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direito de voto do sócio ao se vincular num determinado sentido previamente à realização da 
assembleia geral. Assim se pronunciaram Cavaleiro Ferreira, Fernando Olavo e Barbosa 
Magalhães.  
Por sua vez, uma parte minoritária da doutrina composta por António Ferrer Correia, 
Manuel de Andrade, José Alberto dos Reis e Inocêncio Galvão Teles pronunciou-se a favor 
dos autores da ação, defendendo a validade deste tipo de acordos de voto. 
Mais recentemente, uma outra parte da doutrina portuguesa veio acolher esta última 
posição. Vaz Serra, apoiando-se nas soluções italianas e alemãs, defendeu igualmente a 
validade geral dos acordos de voto mas já com algumas limitações ao conteúdo dos mesmos. 
Seguiram-se, neste sentido, Mário Raposo, Amândio de Azevedo, Pinto Furtado e Vasco 
Lobo Xavier. Para este último Autor, o sindicato de voto mais não visava do que uma 
“ponderação prévia das decisões a tomar (…), estabilidade da gestão social (…) ou assegurar 
então a manutenção de uma política comum”, nunca substituindo a deliberação da assembleia 
geral. Tese que, contudo, não seria perfilhada pela jurisprudência portuguesa.5  
Foi, no entanto, por influência do Direito comunitário, para o qual contribuiu o disposto 
no Direito alemão, que veio a ser consagrada a admissibilidade dos acordos parassociais no 
ordenamento jurídico português, pela consagração legal do artigo 17.º do Código das 
Sociedades Comerciais de 1986, pondo termo à antiga e acesa discussão doutrinal e 
jurisprudencial.    
 
   
3. O ACORDO PARASSOCIAL 
 
A expressão “contratos parassociais” surge em 1942 com Giorgio Oppo6. Em Portugal, 
a mesma expressão foi introduzida, conforme vimos, por Fernando Galvão Teles, afirmando o 
Autor estarmos perante “estipulações independentes mas acessórias do acordo criador da 
sociedade, pelas quais os sócios integram ou modificam as relações sociais”7. No campo da 
jurisprudência, vimos que, este tipo de contratos, em particular, os acordos de voto, foram 
alvo de litígio judicial também na década de 50. Apesar de toda a divergência doutrinal criada 
                                                          
5
 Graça Trigo refere-se, aliás, à existência de duas posições doutrinais: uma proibicionista que veio em defesa da 
formação da vontade social em assembleia geral; e uma outra de abertura, no sentido “da condução 
profissionalizada dos destinos sociais.”. M. GRAÇA TRIGO, “Acordos Parassociais – Síntese das questões 
jurídicas mais relevantes”, em Problemas do direito das sociedades, IDET, Almedina, Coimbra, 2002, p. 170.     
6
 GIORGIO OPPO, Contratti Parasociali, Casa Editrice Dottor Francesco Vallardi, Milano, 1942, p. 1. 
7
 FERNANDO GALVÃO TELES, União de contratos …, p. 74. 
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em torno deste caso e da posterior jurisprudência desfavorável à admissibilidade dos acordos 
parassociais, o diploma que consagrou o Código das Sociedades Comerciais veio admitir os 
acordos parassociais no seu artigo 17.º.  
Note-se que o texto legal resulta praticamente de uma transcrição do artigo 35.º da 
Proposta da V Directiva da CEE, de 9 de Setembro de 1983 sobre a harmonização do Direito 
das Sociedades, nomeadamente acerca da estrutura das sociedades limitadas e dos poderes e 
obrigações dos seus órgãos8. Veja-se que o disposto no artigo português continua ainda 
intocável desde a sua consagração legal em 1986. Procedemos aqui à sua transcrição: 
 
Artigo 17.º 
 (Acordos parassociais) 
1 - Os acordos parassociais celebrados entre todos ou entre alguns sócios pelos quais estes, 
nessa qualidade, se obriguem a uma conduta não proibida por lei têm efeitos entre os 
intervenientes, mas com base neles não podem ser impugnados actos da sociedade ou dos 
sócios para com a sociedade.  
2 - Os acordos referidos no número anterior podem respeitar ao exercício do direito de voto, 
mas não à conduta de intervenientes ou de outras pessoas no exercício de funções de 
administração ou de fiscalização.  
3 - São nulos os acordos pelos quais um sócio se obriga a votar:  
a) Seguindo sempre as instruções da sociedade ou de um dos seus órgãos;  
b) Aprovando sempre as propostas feitas por estes;  
c) Exercendo o direito de voto ou abstendo-se de o exercer em contrapartida de vantagens 
especiais. 
 
Numa primeira análise podemos definir o acordo parassocial como um contrato 
celebrado entre alguns ou todos os sócios de uma sociedade comercial, através do qual se vão 
regular determinadas situações jurídicas societárias. 
 
 
 
                                                          
8Jornal Oficial das Comunidades Europeias n.º C-240, Volume 26, de 9 de Setembro de 1983, pp. 2-38; também 
disponível em: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ.do?uri=OJ:C:1983:240:FULL:EN:PDF.   
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3.1. Os intervenientes no acordo parassocial, em especial, a qualificação enquanto tal do 
acordo celebrado com terceiros não sócios   
 
Segundo o regime jurídico-legal consagrado no artigo 17.º do C.S.C., à luz do disposto 
no seu n.º 1, os acordos parassociais são “acordos celebrados entre todos ou entre alguns 
sócios”. Importa, pois, determinar qual o respetivo âmbito de aplicação, ou seja, quem é que 
efetivamente pode celebrar um acordo parassocial, ficando, deste modo, sujeito ao regime do 
presente preceito. Embora a letra da lei se refira a acordos parassociais como “acordos 
celebrados entre todos ou entre alguns sócios”, parece-nos que no que diz respeito ao âmbito 
subjetivo do acordo parassocial não devemos ficar por uma interpretação literal do preceito. 
Nessa medida, entendemos que deverá ser igualmente admissível, e considerado como tal, o 
acordo parassocial celebrado entre sócios e terceiros. Vejamos em que termos. 
Existem alguns entendimentos restritivos nesta matéria. Para uma parte minoritária da 
doutrina a natureza de acordo parassocial não é atribuída ao contrato celebrado entre sócios e 
terceiros, sejam eles não sócios, seja a própria sociedade9. 
Esta posição foi, de certa forma, apoiada e confirmada pela jurisprudência portuguesa. 
Veja-se, a este propósito, o disposto no sumário do Acórdão do Supremo Tribunal de Justiça 
de 16 de Março de 1999: “(…) os acordos parassociais só podem ser celebrados entre sócios 
de uma sociedade; e não entre sócios e não sócios, como acontece no caso presente.”10. 
Por sua vez, a maioria da doutrina portuguesa adota uma conceção de acordo 
parassocial mais abrangente, admitindo a aplicação do regime previsto no artigo 17.º aos 
contratos celebrados entre alguns ou todos os sócios, mas igualmente, aos contratos 
celebrados entre sócios e terceiros não sócios. 11  
                                                          
9
 PAULO OLAVO CUNHA, Direito das Sociedades Comerciais, 5.ª Ed., Almedina, Coimbra, 2012, p. 172; RAUL 
VENTURA, Estudos vários sobre as sociedades anónimas, Almedina, Coimbra, 1992, p. 13, rejeita a aplicação do 
artigo 17.º aos acordos celebrados com terceiros não sócios ou com a própria sociedade, não os considerando, no 
entanto, inválidos. Simplesmente, a sua validade não depende do artigo 17.º. Num sentido diverso, A. MENEZES 
CORDEIRO, Direito das sociedades, Vol. I, Parte geral – 3.ª ed. Ampliada e atualizada, Almedina, Coimbra, 
2011, p, 711; e “Anotação ao Artigo 17.º”, Código das Sociedades Comerciais Anotado, Almedina, Coimbra, 
2011, p. 126, refere-se a este tipo de contratos como acordos parassociais mas que se desviam do esquema 
previsto no artigo 17.º, pelo que se apresentam como “figuras mistas ou atípicas” que, no entanto, não se podem 
considerar, desde logo, inválidos, devendo, antes, ser interpretados caso a caso.    
10
 Colectânea de Jurisprudência. Acórdãos do Supremo Tribunal de Justiça, Ano VII, Tomo I, 1999, pp. 160-
163. Embora já se possa ler no Acórdão do Tribunal da Relação de Coimbra de 13 de Novembro de 2002: “ nos 
dias de hoje é cada vez mais frequente na vida das sociedades, os sócios disciplinarem extra-socialmente as 
relações entre si, com a sociedade, com órgãos sociais ou até mesmo com terceiros” (sublinhado nosso). 
Colectânea de Jurisprudência, Ano XXVII, Tomo V, 2002, pp. 268-272. 
11
 Neste sentido, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, pp. 146-148, Acordos Parassociais – Síntese…, 
pp. 173-174; COUTINHO DE ABREU, Curso de Direito Comercial, Vol. II, Das Sociedades, Almedina, Coimbra, 
2011, p. 156, n. 151; ANA FILIPA LEAL, “Algumas notas sobre a parassocialidade no Direito português”, Revista 
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A aplicação do regime específico do artigo 17.º aos casos supra mencionados justifica-
se, por um lado, pelo emprego da analogia aos acordos parassociais atípicos, ou seja, a 
situações que legalmente são omissas, como seja o caso dos contratos celebrados entre sócios 
e terceiros. Assim, perante situações semelhantes que têm subjacentes interesses e finalidades 
idênticas que, em última ratio, visam regulamentar determinadas posições societárias, deve 
aplicar-se o mesmo regime jurídico legalmente previsto.  
Por outro lado, há ainda quem aplique o regime previsto no artigo 17.º a este tipo de 
contratos por maioria de razão, porquanto se o acordo parassocial celebrado apenas entre 
sócios fica sujeito ao regime e aos limites do artigo 17.º, por maioria de razão também ficará o 
acordo celebrado entre sócios e terceiros12.  
Na verdade, não se compreenderia que, perante dois acordos idênticos, cuja única 
dissemelhança ocorresse no seu âmbito subjetivo, fosse aplicado um regime jurídico 
diferente, nomeadamente, fossem aplicados limites de conteúdo diferentes, não ficando o 
contrato celebrado com terceiros sujeito aos limites previstos nos n.os 2 e 3 do artigo 17.º. 
Acresce que, não se pode igualmente refutar o facto de, sobre os acordos parassociais, recair o 
princípio da liberdade contratual que compreende também a liberdade de escolha dos seus 
contraentes. Pelo que, não se deve, por si só, proibir como acordo parassocial o acordo 
celebrado com um terceiro não sócio.   
Naturalmente que, no acordo parassocial, pelo menos uma das partes deverá ter a 
qualidade de sócio na medida em que estamos perante um contrato que visa a regulamentação 
de determinados aspetos societários, quer incidam sobre a posição do sócio ou sobre a própria 
sociedade. Em qualquer um dos casos, estamos perante um contrato que diz respeito a 
diversos assuntos societários, o que significa que aquele acordo celebrado entre sócios de uma 
sociedade mas que não tenha um objeto, digamos assim, societário, não é um acordo 
parassocial, mas antes um contrato extra-social, porquanto o seu objeto é estranho à qualidade 
de sócio13. 
   Assume particular pertinência, no que que diz respeito ao âmbito subjetivo do acordo 
parassocial, aquele celebrado entre todos os sócios de uma sociedade comercial. À partida, e 
segundo o elemento literal do n.º 1 do artigo 17.º, afigura-se que, sendo licitamente celebrado 
um acordo parassocial entre todos os sócios, este produzirá somente efeitos obrigacionais, não 
                                                                                                                                                                                     
de Direito das Sociedades, Almedina, 2009, pp. 147-149; CAROLINA CUNHA, “Comentário ao Artigo 17.º”, 
Código das Sociedades Comerciais em Comentário, Almedina, Coimbra, 2010, p. 289.  
12
 J. OLIVEIRA ASCENSÃO, Direito Comercial, IV, Sociedades Comerciais, Lisboa, 2000, p. 294. 
13
 M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, p. 148; ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a…, p. 149, n. 
53. 
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assumindo uma natureza social. Contudo, como veremos, não existindo outros interesses a 
considerar que não os dos próprios sócios subscritores parecem existir fundados argumentos 
para a sua sobreposição ao contrato social14.  
 
3.2. Objeto 
 
O acordo parassocial pode ser caracterizado como um contrato através do qual os seus 
intervenientes se obrigam à adoção de um determinado comportamento que terá uma 
incidência no âmbito societário. Sendo uma figura subordinada ao regime de direito civil, 
sobre ela recaem os princípios de autonomia privada e liberdade contratual previstos nos 
artigos 26.º da Constituição da República Portuguesa e 405.º do Código Civil. Aqui se 
enquadra a liberdade de fixação de conteúdo, pelo que estamos perante um esquema 
contratual que poderá assumir um variadíssimo conteúdo, consoante os interesses que se 
pretendam alcançar. 
  Apesar das inúmeras possibilidades, os acordos parassociais parecem incidir, na 
grande maioria das vezes, sobre três grandes temáticas, nomeadamente, sobre o exercício do 
direito de voto, sobre a transmissibilidade das participações sociais e sobre o funcionamento 
da própria sociedade15. Naturalmente que este objeto do acordo parassocial dependerá dos 
interesses dos próprios sócios intervenientes e da estrutura do tipo legal societário em que se 
enquadram, de modo a poderem adaptar esses interesses ao regime legal do tipo societário. É, 
para além disso, uma das funções do acordo parassocial a manutenção de uma gestão social 
estável de modo a assegurar a condução do próprio destino social.   
O artigo 17.º encontra-se plasmado na parte geral do C.S.C. pelo que se traduz numa 
norma aplicável a todos os tipos societários. No entanto, sendo a sociedade anónima, 
tipicamente, uma sociedade de capitais, cujas principais características16 se apontam como a 
irresponsabilidade dos sócios perante dívidas sociais, a livre transmissibilidade das 
participações sociais, o tipo de entradas admissíveis, ou o voto com caráter fundamentalmente 
patrimonial, facilmente se depreende que seja no âmbito deste tipo societário que 
maioritariamente os respetivos sócios celebrem acordos parassociais.    
                                                          
14
 Estamos perante uma temática largamente desenvolvida por M. CARNEIRO DA FRADA, “Acordos parassociais 
“omnilaterais”. Um novo caso de “desconsideração” da personalidade jurídica?”, Direito das Sociedades em 
Revista, Almedina, 2009, pp. 97-135. Trata-se de uma questão particularmente relevante no que diz respeito ao 
valor e à eficácia deste tipo de acordos sobre o contrato de sociedade, que abordaremos infra, no ponto 5.  
15
 Sobre esta classificação, veja-se o disposto no ponto 4.  
16
 COUTINHO DE ABREU, Curso de direito …, p. 68. 
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3.3. A liberdade de forma na celebração do acordo parassocial  
 
 Para o acordo parassocial vigora o princípio geral de liberdade de forma previsto no 
artigo 219.º do C.C.. Compreende-se que assim o seja, desde logo, porque esta figura jurídica 
brota, como vimos, dos princípios da liberdade contratual e da autonomia privada previstos no 
artigo 405.º do C.C.. Assim, os intervenientes do acordo parassocial poderão livremente 
adotar qualquer formalidade, quer documental, quer simplesmente verbal, sem que, por isso, 
seja afetada a sua respetiva validade. O mesmo valerá para a sua respetiva modificação. 
 Note-se que, naturalmente, se exige uma unanimidade entre os contraentes para uma 
eventual alteração do contrato, ao invés do que se verifica, por exemplo, na alteração do 
contrato de sociedade.   
Em todo o caso, esta não deixa de ser uma solução algo insegura ao nível da prova da 
existência do acordo parassocial para o caso, por exemplo, do seu incumprimento17, para além 
de que a exigência de uma formalidade representa sempre um meio de reflexão na formação 
da vontade dos subscritores do acordo. 
O legislador português absteve-se de exigir qualquer formalidade para a celebração do 
acordo parassocial e, na verdade, caberá somente ao subscritor do acordo parassocial a 
escolha pela estipulação de uma determinada forma já que estamos perante um contrato que a 
própria lei societária afasta qualquer eficácia externa.    
Como bem sabemos este é um regime que se afasta do consagrado para o contrato de 
sociedade, que se encontra sujeito a requisitos de forma, registo e publicidade, apesar da 
entrada em vigor da reforma do Decreto-Lei n.º 76/2006, de 3 de Março, no sentido da 
flexibilidade da forma dos atos societários. É precisamente ao nível da eficácia produzida 
sobre terceiros que se justificam todas estas formalidades para o contrato de sociedade. 
 
3.4. O carácter secreto e a crescente tendência para a publicidade do acordo parassocial 
 
Na sequência da não sujeição do acordo parassocial a exigências legais de forma surge 
um grande obstáculo ao respetivo regime: o secretismo do acordo parassocial. 
 Note-se que, apesar da referida dificuldade, muitas vezes provocada pelos próprios 
subscritores que pretendem um desconhecimento das matérias reguladas, esta é precisamente 
                                                          
17
 Para Pinto Coelho, a lei ao exigir uma certa formalidade está, desde logo, a admiti-la como uma «prova pré-
constituída». PINTO COELHO, Lições de Direito Comercial, Fascículo I, Lisboa, 1946, Apud FERNANDO GALVÃO 
TELES, União de contratos …, p. 89. 
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uma escolha por eles tomada. Estamos claramente perante uma solução que prejudica a 
transparência da sociedade comercial, na medida em que existe um acordo parassocial que 
vem regular aspetos societários, consagrando, porventura, regras diferentes daquelas 
efetivamente conhecidas pelo público em geral, ou mesmo regras ilícitas e contrárias aos bons 
costumes e à moral.   
Ora, esta névoa pendente sobre o acordo parassocial possibilita naturalmente abusos na 
delimitação do seu conteúdo, o qual, se escapula frequentemente da alçada dos tribunais. 
Assim se explica que esta seja uma matéria que passe despercebida à jurisprudência, sendo 
certo que, na maioria das vezes, o seu conteúdo apenas se torna conhecido após o respetivo 
incumprimento e consequente recurso a estas instâncias.  
Ademais, na maioria das vezes, os subscritores do acordo parassocial optam por uma 
resolução extrajudicial de eventuais litígios.  
Será, então, exigível, em nome da uma maior transparência, a consagração legal de uma 
norma que imponha a publicidade e a comunicação do acordo parassocial?  
Existem já algumas normas que vêm exigir a comunicação e o registo do acordo 
parassocial, sob pena da sua ineficácia perante os respetivos subscritores. Nos termos do 
disposto nos artigos 111.º do Regime Geral das Instituições de Crédito e Sociedades 
Financeiras e 55.º do Regime das Instituições Seguradoras18, os acordos parassociais relativos 
ao exercício do direito de voto estão sujeitos a registo no Banco de Portugal e no Instituto de 
Seguros de Portugal, respetivamente. A última parte do n.º 1 dos referidos artigos comina com 
a ineficácia do acordo parassocial quando estes não sejam registados, o que significa que o 
acordo não produz os seus efeitos perante os seus subscritores.  
Por sua vez, o artigo 19.º do Código dos Valores Mobiliários19 vai mais longe ao exigir 
a comunicação à Comissão do Mercado dos Valores Mobiliários do acordo parassocial que 
vise “adquirir, manter ou reforçar uma participação qualificada em sociedade aberta ou 
assegurar ou frustrar o êxito de oferta pública de aquisição”. Posteriormente, a CMVM 
promove a respetiva publicação quando considere necessário assegurar o dever de informação 
dos investidores. Estamos perante sociedades sujeitas à supervisão de entidades reguladoras. 
Como tal, a ratio desta norma será a de informar investidores acerca da uma eventual relação 
de domínio.  
                                                          
18
 Regimes aprovados, respetivamente, pelo Decreto-Lei n.º 298/92, de 31 de Dezembro e pelo Decreto-Lei n.º 
94-B/98, de 17 de Abril.   
19
 Decreto-Lei n.º 486/99, de 13 de Novembro. 
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Existem idênticas normas legais nos ordenamentos jurídicos europeus, nomeadamente 
Espanha ou Itália, que delimitam o seu âmbito de aplicação a acordos parassociais que afetem 
sociedades abertas. Veja-se, no que a este ponto diz respeito, o disposto nos artigos 518.º a 
520.º do Real Decreto Legislativo de 1/2010, de 2 de Julho e no artigo 2.341-ter do Código 
Civil italiano. No primeiro caso, é exigida uma comunicação, à própria sociedade e à 
Comissão Nacional do Mercado, da celebração, prorrogação ou modificação do pacto 
parassocial que tenha por objeto o exercício do direito de voto nas assembleias gerais, ou que 
restrinja a livre transmissão de ações nas sociedades anónimas com ações cotadas, sendo, 
posteriormente, arquivada no Registo Mercantil. No segundo caso, para as sociedades que 
façam recurso ao mercado de capitais de risco, os pactos parassociais devem ser comunicados 
à sociedade e declarados na abertura de cada assembleia para que sejam transcritos para a ata 
da assembleia e arquivados no ofício de registo de empresas.20 
Compreende-se a ratio de normas como as supra mencionadas. Estamos perante 
mercados financeiros, sociedades abertas, em que se torna exigível uma transparência do 
funcionamento das mesmas para proteção e informação de eventuais investidores naquelas 
sociedades. Naturalmente que uma sociedade aberta onde há um grande número de acionistas 
e que, na grande maioria das vezes, não se conhecem, haverá um dever de informação sobre a 
existência de acordos parassociais que possam influir sobre a organização e funcionamento 
dessa mesma sociedade. Tendo em vista estes objetivos, o acordo parassocial que vise 
“adquirir, manter ou reforçar uma participação qualificada em sociedade aberta ou assegurar 
ou frustrar o êxito de oferta pública de aquisição” deve ser comunicado e, em certos casos, 
publicado. 
Contudo, ainda que se compreenda um maior foco desta matéria sobre as sociedades 
abertas, não é de todo dispensável que se levante a possibilidade de uma eventual tendência 
para a exigência de comunicação do acordo parassocial para a sociedade anónima fechada ou 
mesmo para a sociedade por quotas. Aliás, a própria inclusão do artigo 17.º do C.S.C. na parte 
geral do diploma admite a sua aplicação a todos os tipos societários. A lei societária 
portuguesa não faz, por isso, qualquer destrinça atendendo aos vários tipos societários.  
Como em qualquer norma legal é sempre necessário recorrer à ratio da sua tipificação. 
Como vimos, a comunicação e a publicação dos acordos parassociais nas sociedades abertas 
procuram assegurar o direito de informação dos investidores. Nas restantes sociedades, por 
                                                          
20
 Também o Testo Unico della Finanza exige comunicação do acordo parassocial nas sociedades abertas a uma 
Comissão reguladora do mercado dos valores mobiliários. Cfr, aqui, o ponto 8.1.1. 
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respeito a uma proteção dos interesses de sócios não participantes e de futuros sócios quando 
esteja em causa o destino da própria sociedade ou de credores sociais que venham a 
relacionar-se com a sociedade, de modo a garantir uma tutela da confiança e da lealdade, é, 
pelo menos, necessário refletir sobre a necessidade de comunicação e eventual publicação do 
acordo parassocial num site próprio da Internet21, ou por depósito de documento na sede da 
sociedade. 
Pense-se no caso de uma sociedade anónima cujo capital social se encontra distribuído 
do seguinte modo: o sócio A tem 60%, o sócio B tem 30% e o sócio C tem 10%. Se há um 
acordo parassocial entre A e C, que perfazem 70% do capital, e cujo objetivo é votar num 
determinado sentido em todas as assembleias gerais contra o defendido pelo sócio B, não 
deveria este sócio ter direito a ser informado sobre a existência do mesmo em nome dos 
deveres de lealdade e de fidelidade que sobre eles recaem? Na verdade, este sócio subordinou-
se ao disposto no contrato social e acaba por ficar dependente, ainda que indiretamente, do 
acordo parassocial celebrado por outros sócios. 
Pense-se de outro modo, se um futuro sócio antes de entrar para a sociedade a questiona 
sobre a existência de um acordo parassocial e lhe é dito de que não existiria nenhum e, 
posteriormente, fica a saber de que existiria efetivamente um acordo parassocial que 
prejudicaria as suas intenções na sociedade, não haverá aqui uma responsabilidade pré-
contratual, ou não haverá mesmo um direito a anular o seu contrato como pressuposto de que 
se encontrava em erro no momento da sua entrada para a sociedade? 
Há ainda uma outra questão a considerar. O artigo 17.º, aplicável a todos os tipos 
societários, veio impor um conjunto de restrições ao conteúdo do acordo parassocial. Ora, não 
será esta uma norma vazia se o seu respetivo conteúdo não puder ser de alguma forma 
controlado ou, pelo menos, conhecido? Note-se que não estamos perante um qualquer 
contrato. Conforme já averiguamos, este contrato tem uma incidência societária. Nos dias de 
hoje, a sociedade comercial encontra-se habilitada para conhecer eventuais estupros legais, 
considerando a transferência para a sociedade comercial do controlo da legalidade do contrato 
social operada pelo Simplex de 2006. Neste sentido, não terá também ela competência no 
âmbito do controlo do acordo parassocial?  
A CMVM aconselha aliás, ainda que, naturalmente, no âmbito de sociedades abertas, 
onde há um maior enfoque do direito à informação, a comunicação ao público dos acordos 
parassociais não apenas referentes ao exercício do direito de voto, mas igualmente dos que 
                                                          
21
 Como, por exemplo, em http://publicacoes.mj.pt/.  
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digam respeito ao exercício de direitos sociais ou à transmissibilidade de ações, quando 
relevantes para a organização das sociedades22. 
 Na verdade, a celebração de um acordo parassocial prejudica a transparência da 
situação jurídica de qualquer sociedade comercial, na medida em que são criadas relações 
jurídicas paralelas, que se distinguem, deste modo, das normais relações estabelecidas entre 
os sócios de uma sociedade comercial. Naturalmente que não se pretende aqui atribuir uma 
eficácia acrescida ao acordo parassocial pondo em causa a eficácia relativa prevista no artigo 
17.º do C.S.C.. Aliás, tal como decorre do regime previsto no n.º 3 do artigo 19.º do C.V.M., o 
objetivo da comunicação e da publicação do acordo parassocial passa por uma necessidade de 
informação de modo a promover uma maior transparência de mercado.   
Note-se que, no âmbito do Direito brasileiro, desde cedo se afastou o carácter secreto do 
acordo de acionistas sem fazer qualquer destrinça no que diz respeito a sociedades abertas ou 
fechadas. Aliás, resultava da própria prática jurídica o registo público daqueles acordos e o 
seu respetivo arquivo na sociedade comercial. Estabelece o caput e o 1.º parágrafo do artigo 
118.º da Lei das Sociedades Anônimas que os acordos de acionistas deverão ser observados 
pela sociedade quando arquivados na sua sede e serão oponíveis a terceiros, depois de 
averbados nos livros de registo.  
É necessário, no entanto, ter alguma cautela na análise do presente preceito, já que os 
acordos de acionistas que gozam da referida eficácia apenas podem versar sobre as matérias 
expressamente previstas no referido preceito, contando-se, entre elas, a compra e venda de 
ações, preferência na sua aquisição, o exercício do direito de voto e o poder de controlo. Para 
além disso, ao acordo de acionistas é atribuída uma eficácia acrescida de tal modo que está 
obrigatoriamente vinculado à observância do interesse social.  
             
3.5. A duração do acordo parassocial, em particular, a duração indeterminada e a respetiva 
desvinculação dos seus subscritores 
 
Os acordos parassociais, por via do exercício da autonomia privada, podem ser 
celebrados antes ou depois da constituição da sociedade comercial. Quando anteriores à 
celebração do pacto social, visam estabelecer determinadas relações a perdurar no âmbito 
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 Vejam-se as Recomendações da CMVM sobre o Governo das sociedades cotadas do ano 1999 em 
http://www.cmvm.pt/CMVM/Recomendacao/Recomendacoes/Soccot/Soccot_99/Pages/I.aspx.  
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societário ou regular determinados aspetos atinentes à vida societária23. Quando posteriores, 
propõem-se regular as mais variadas situações societárias atendendo aos específicos interesses 
dos sócios subscritores, regulando ou complementando o contrato de sociedade24.  
Os acordos parassociais podem, assim, regular determinados aspetos societários de uma 
forma pontual ou ocasional, ou de uma forma duradoura, quer verse sobre uma determinada 
situação em concreto, v.g. o exercício do direito de voto numa certa e concreta deliberação 
social ou, simplesmente, não tenha qualquer indicação temporal.  
Atualmente, não existe qualquer imposição legal relativamente à duração do acordo 
parassocial25. As partes podem, por isso, livremente inserir uma cláusula acessória, sujeitando 
a duração do respetivo acordo parassocial a um termo certo ou incerto, pelo que os seus 
subscritores sabem que o mesmo irá durar até que se verifique um determinado acontecimento 
futuro, mas certo, quer saibam a priori quando será esse o momento, quer seja este 
desconhecido. 
No entanto, os subscritores do acordo parassocial podem, simplesmente, não se 
pronunciar sobre a sua duração. Ora, não se verificando quaisquer causas de extinção do 
acordo, quer objetivas, pela extinção da sociedade comercial, quer subjetivas, pela cessação 
da qualidade de sócio, é levantada a questão pela forma possível de desvinculação do 
interveniente do acordo parassocial. Note-se que estamos perante um acordo parassocial com 
uma duração indeterminada. Ora, “não é conforme à ordem jurídica portuguesa admitir 
vinculações perpétuas”26, pelo que os seus intervenientes poderão recorrer às “armas clássicas 
do nosso arsenal” para se subtraírem “ao compromisso literalmente assumido”27.  
                                                          
23
 Podem os sócios celebrar um acordo parassocial e obrigarem-se, mediante um contrato-promessa, à celebração 
do contrato de sociedade, regulando “entre si relações particulares que hão-de perdurar estranhas ao estatuto 
social, já porque essa é a vontade dos mesmos sócios, já porque tais acordos se revelam incompatíveis com a 
regulamentação social”. Assim, FERNANDO GALVÃO TELES, União de contratos …, pp. 84-87. 
24
 A grande maioria de acordos parassociais “são celebrados por ocasião de alterações subjectivas da sociedade”. 
RAUL VENTURA, Estudos vários …, p. 43.  
25
 O anteprojeto de Vaz Serra previa a limitação temporal do acordo parassocial até três anos. Sobre as vantagens 
da estipulação de prazos máximos de duração para as sociedades abertas ao investimento público, J. MAGALHÃES 
CORREIA, “Notas breves sobre o Regime dos Acordos Parassociais nas Sociedades Cotadas”, em Cadernos do 
Mercado de Valores Mobiliários, n.º 15, 2002, p. 95, também disponível em: 
http://www.cmvm.pt/CMVM/Publicacoes/Cadernos/Documents/0654cf3c9eae4af18f5a5bc858867f8fJMCorreia.
pdf.  
26
 J. OLIVEIRA ASCENSÃO, Direito Comercial …, p. 295; R. PINTO DUARTE, “A denunciabilidade das obrigações 
contratuais duradouras propter rem”, Revista da Ordem dos Advogados, Ano 70 (2010), Vol. I/IV, pp. 273-280, 
também disponível em http://www.oa.pt/Conteudos/Artigos/detalhe_artigo.aspx?idc=30777&idsc=112472 
&ida=112752.  
27
 Assim, VASCO LOBO XAVIER, A validade dos sindicatos …, p. 652. Veja-se, neste sentido, também na 
jurisprudência o Acórdão do Supremo Tribunal de Justiça de 11 de Março de 1999, Boletim do Ministério da 
Justiça, N.º 485, Abril – 1999, pp. 432 – 445, também disponível em: http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/ 
954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/e1213007f30bf148802569500033549e?OpenDocument.  
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Assim, de modo a garantir a liberdade dos subscritores do acordo parassocial, Vasco 
Lobo Xavier admite a sua respetiva desvinculação mediante o recurso: à revogação unilateral 
ad nutum das obrigações duradouras; à resolução ou modificação do acordo por alteração das 
circunstâncias; à doutrina do abuso do direito; ou ainda, à interpretação e integração do 
acordo atendendo a critérios de normalidade e de boa-fé.  
 Há ainda quem se refira a uma outra forma de desvinculação do interveniente do 
acordo parassocial celebrado por tempo indeterminado – a denúncia – como vontade 
unilateral e discricionária do subscritor28. Em todo o caso, este deverá ser um mecanismo 
acompanhado de um aviso prévio, v.g. anterior à próxima assembleia geral, para que os 
restantes subscritores do acordo possam tomar as devidas providências concernentes aos seus 
particulares interesses.  
Note-se que estamos aqui perante uma solução já consagrada em vários ordenamentos 
jurídicos. O Direito italiano estipula, no seu artigo 2.341-bis do Código Civil, uma limitação 
temporal do acordo parassocial até cinco anos, permitindo, no entanto, aos seus subscritores a 
possibilidade de se retirarem com um aviso prévio de cento e oitenta dias, para os casos em 
que não se estipule um prazo de duração. Por sua vez, o Direito brasileiro, paralelamente com 
o disposto na doutrina portuguesa, desde 2001 admitiu expressamente a possibilidade do 
prazo do acordo de acionistas ficar subordinado a um termo ou condição. Nesse sentido, os 
subscritores do acordo não ficam incumbidos de estipular um prazo de duração, bastando que 
seja determinável à ocorrência de um determinado acontecimento. Assim dispõe o § 6º 
parágrafo do artigo 118.º da Lei das Sociedades Anónimas.     
 
 
4. CLASSIFICAÇÃO DE ACORDOS PARASSOCIAIS ATENDENDO AO SEU RESPETIVO CONTEÚDO 
 
O acordo parassocial pode ter um conteúdo variadíssimo. Tendo em vista a 
regulamentação de determinadas relações societárias, atendendo aos específicos interesses dos 
seus intervenientes e no domínio da autonomia privada e da liberdade contratual, em 
particular da liberdade de as partes livremente fixarem o conteúdo do contrato – artigo 405.º, 
n.º 1 do C.C. – o acordo parassocial pode recair sobre diversas matérias. Vejamos. 
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 Assim, J. OLIVEIRA ASCENSÃO, Direito Comercial …, p. 295; M. GRAÇA TRIGO, Acordos Parassociais – 
Síntese …, p. 177; e R. PINTO DUARTE, A denunciabilidade…, pp. 294-297. 
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A grande maioria da doutrina portuguesa classifica em três modalidades os acordos 
parassociais, atendendo à sua frequência na prática jurídica. Assim, podemos contar com i) 
acordos relativos ao exercício do direito de voto; ii) acordos relativos ao regime das 
participações sociais; e iii) acordos relativos ao funcionamento da sociedade comercial29. 
Repita-se que a referida classificação resulta somente da sua frequência no tráfego jurídico-
mercantil. Pelo que poderíamos proceder a outro tipo de classificações atendendo a variados 
critérios, nomeadamente a identidade das partes, a duração do acordo, a relação do acordo 
com outro contrato, os efeitos jurídicos, entre outros. Para além destes, podemos ainda contar 
com acordos parassociais que visem a regulamentação do direito de informação e o respetivo 
acesso a determinadas informações societárias, ou do regime da responsabilidade dos sócios 
intervenientes. Para já, vejamos a tipologia mais abordada e desenvolvida. 
 
4.1. Acordos relativos ao exercício de direito de voto 
 
Os acordos parassociais relativos ao exercício de direito de voto sempre foram a 
principal modalidade abordada pela doutrina e jurisprudência30. A possibilidade de um sócio 
de uma sociedade comercial, previamente à assembleia geral, vincular o exercício do seu 
direito de voto num determinado sentido, foi sempre alvo de alguma controvérsia que, 
contudo, culminou com a consagração da sua admissibilidade no artigo 17.º, n.º 2, 1.ª parte do 
C.S.C.31.  
Este tipo de acordos parassociais, que versem sobre o exercício de direito de voto, 
podem apontar para uma determinada votação em concreto na qual o sócio predetermine o seu 
sentido de voto, ou podem traduzir-se em acordos que visem vigorar por um maior período de 
tempo e em que os sócios se comprometam a votar concertadamente – são os chamados 
sindicatos de voto. Para além do referido critério temporal, este tipo de acordos podem ser 
igualmente classificados atendendo aos intervenientes no acordo parassocial, às matérias que 
visam regular ou ainda às finalidades que procuram atingir32.  
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 Seguimos, por isso, A. MENEZES CORDEIRO, Direito das sociedades …, pp. 704-707; M. GRAÇA TRIGO, Os 
acordos parassociais …, pp. 23-30; ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, pp. 141-143; RAUL VENTURA, 
Estudos vários …, pp. 23-30. 
30
 V., no que a este ponto diz respeito, o disposto no ponto 2. 
31
 Desenvolvidamente, sobre os acordos de voto no direito português e no direito comparado, M. GRAÇA TRIGO, 
Os acordos parassociais …, e M. LEITE SANTOS, Contratos parassociais …, pp. 79-235. 
32
 RAUL VENTURA, Estudos vários…, pp. 26-29, faz ainda a distinção entre os acordos parassociais, na sua 
modalidade de acordos de voto, e as cláusulas inseridas no contrato de sociedade e as instruções de voto. 
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Note-se que os acordos de voto pressupõem, naturalmente, a intervenção de, pelo 
menos, uma pessoa com legitimidade para exercer o direito de voto em assembleia geral e o 
modo de exercício desse direito de voto, que se traduz precisamente no não exercício do 
direito voto ou no uso do voto num determinado sentido. 
 
4.2. Acordos relativos ao regime das participações sociais 
 
Os acordos parassociais podem, igualmente, visar a regulamentação de vários aspetos 
atinentes ao regime das participações sociais, assumindo particular interesse as restrições 
colocadas à transmissibilidade das participações sociais. Estamos perante as chamadas 
convenções ou sindicatos de bloqueio33. Alexandre Soveral Martins refere três grupos de 
acordos que se incluem no conceito de pactos de bloqueio: i) os acordos que implicam a 
transmissão de participação sociais a uma terceira entidade; ii) os acordos que limitam a 
transmissibilidade a um outro acordo sobre o exercício de direito de voto quando se exija o 
consentimento; e iii) os acordos que limitam a livre transmissibilidade de participações 
sociais.  
Neste sentido, através dos sindicatos de bloqueio, sujeita-se a transmissão da 
participação social ao consentimento do acordo parassocial ou da própria sociedade; 
estabelecem-se proibições à transmissão de participações sociais, direitos de preferência na 
aquisição e alienação das participações ou direitos de opção na compra e venda de 
participações sociais. 
Contam-se como as principais finalidades do sindicato de bloqueio: a utilização do 
acordo parassocial para estabelecer limites que não seriam permitidos estabelecer no contrato 
de sociedade34; a reiteração dos limites consagrados no contrato de sociedade; ou, ainda, a 
atribuição de uma maior eficácia a um acordo de voto. 
Compreende-se, deste modo, o recurso dos sócios à celebração de acordos parassociais, 
adaptando os seus específicos interesses ao tipo societário em que se encontram inseridos. 
  
 
 
                                                          
33
 Sobre esta modalidade de acordos parassociais, v. A. SOVERAL MARTINS, “Notas sobre os acordos parassociais 
relativos à transmissão de acções – Em especial, os acordos ditos «de bloqueio»”, Estudos em Memória do 
Professor J. L. Saldanha Sanches, Vol. II, Coimbra, 2011, pp. 29-56. 
34
 Atente-se, aqui, ao disposto, infra, no ponto 6.2. É bastante ténue a fronteira entre a validade e ilicitude neste 
tipo de acordos, na medida em que, também eles se encontram sujeitos aos imperativos de direito societário. 
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4.3. Acordos relativos ao funcionamento da sociedade comercial  
 
A doutrina portuguesa refere ainda a existência de acordos parassociais que visam 
consagrar as várias orientações comerciais, financeiras e organizativas da sociedade 
comercial. Podem estabelecer-se determinadas relações entre a sociedade e os sócios 
intervenientes no acordo parassocial, nomeadamente “compromissos de realização de 
investimentos, de estabelecimento de relações comerciais preferenciais com a sociedade, de 
cooperação tecnológica, de saneamento financeiro.”35  
Há ainda quem se refira a este tipo de acordos parassociais como um misto de acordos 
relativos ao exercício de direito de voto e relativos ao regime das participações sociais, v.g. 
“as partes adoptam um plano para a empresa e comprometem-se a pô-lo em prática: ficam 
implicadas votações concertadas em assembleia geral, indicações ou eleições de 
administradores de confiança e, até, influências extra-societárias.”36 
 
 
5. A EFICÁCIA DO ACORDO PARASSOCIAL, EM ESPECIAL POR CONTRAPOSIÇÃO AO REGIME 
DO CONTRATO DE SOCIEDADE  
 
Chegado está o momento de compreender e analisar a natureza do acordo parassocial 
sob o prisma da sua eficácia. O acordo parassocial é um contrato, é um negócio jurídico que 
resulta de várias declarações de vontade e que resulta dos princípios da autonomia privada e 
liberdade contratual presentes no ordenamento jurídico português. Apresenta-se, no entanto, 
como uma figura mista, na medida em que é um contrato autónomo e independente face aos 
estatutos sociais, embora também a ele acessório.  
Vejamos. O acordo parassocial visa essencialmente permitir aos sócios regular certos 
interesses específicos atinentes à vida societária, os quais, certamente, nem a lei nem os 
próprios estatutos o poderão fazer atendendo ao seu colossal âmbito de aplicação.  
Assim, se por um lado, estamos perante um contrato autónomo face ao pacto social, 
sendo-lhe aplicadas normas diferentes atendendo à natureza individual e pessoal das 
obrigações nele assumidas, por outro, é a ele acessório, pois visa, desde logo, complementar o 
contrato social, adequando os interesses dos sócios à estrutura do tipo societário.  
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 Assim, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais …, p. 30. 
36
 Este e outros exemplos em A. MENEZES CORDEIRO, Direito das sociedades …, p. 705. 
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Esta relação é, aliás, seguida pela jurisprudência portuguesa. Veja-se o disposto no 
Acórdão do Tribunal da Relação de Lisboa de 25 de Outubro de 2001: “Os contratos 
parassociais correspondem a um instrumento útil a que se recorre para suprir as deficiências 
da lei e para atender muitas vezes às prementes necessidades da prática, protegendo 
interesses legítimos das partes no seio da sociedade. Caracterizam-se e individualizam-se 
pela autonomia e independência relativamente ao contrato de sociedade, por um lado, e pela 
existência de uma ligação funcional ao mesmo, que configura um nexo de acessoriedade.”. 
Continua: “Autonomia e independência porque constituem negócios jurídicos que se regem 
por normas que lhe são peculiares, “… negócios esses que se distinguem do contrato de 
sociedade mercê da natureza individual e pessoal das obrigações que deles emergem em 
contraste com o carácter social dos vínculos criadores das relações de sociedade.” 
Acessoriedade pela “… particular conexão que decorre entre o contrato parassocial e o 
pacto social.”(F. Galvão Telles, loc. cit., p. 74).”3738     
A natureza peculiar do acordo parassocial toma repercussões no campo do regime 
jurídico aplicável ao âmbito social e parassocial.  
Em primeiro lugar, no que diz respeito à constituição dos diferentes contratos, enquanto 
o pacto social se encontra sujeito a determinadas exigências legais de forma, registo e 
publicidade, nos termos do disposto nos artigos 7.º a 19.º do C.S.C., sobre o acordo 
parassocial vigora um princípio de liberdade de forma, não sendo exigido qualquer registo ou 
publicação39, de acordo com o artigo 219.º do C.C., razão, aliás, pela qual é notório na 
caracterização do acordo parassocial o seu carácter secreto, sendo, muitas vezes, conhecido 
somente quando se recorre à barra dos tribunais. Note-se que esta característica do acordo 
parassocial, apesar de frequentemente ser o objetivo dos seus intervenientes, acarreta algum 
desconforto na prática jurídica, como, aliás, já o referimos supra40.  
Ambos os contratos diferem igualmente no que toca à aplicação das normas de validade 
dos contratos, na medida em que para o pacto social vigoram as regras específicas dos artigos 
36.º a 52.º do C.S.C.41, enquanto que para o acordo parassocial vigoram as regras gerais de 
Direito Civil sobre a invalidade do negócio jurídico. Acresce o dito também para os casos de 
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 Colectânea de Jurisprudência, Ano XXVI, Tomo IV, 2001, pp. 130-134.  
38
 Esta especial conexão existente entre o acordo parassocial e o contrato de sociedade é largamente 
desenvolvida por M. LEITE SANTOS, Contratos parassociais …, pp. 53-78. 
39
 No entanto, existem, como infra veremos, algumas disposições legais que exigem a comunicação, publicação 
ou registo de determinados acordos parassociais. 
40
 Cfr. ponto 3.4. 
41
 E ainda as regras gerais de direito civil sobre a invalidade do negócio jurídico, nos termos do disposto nos 
artigos 41.º, n.º 1 e 43.º, n.º 1, ambos do C.S.C..  
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modificação e extinção dos contratos. Assim, para a alteração ou extinção do contrato de 
sociedade há que atender às regras gerais previstas nos artigos 85.º e ss. e 141.º e ss. do C.S.C. 
e ainda àquelas específicas do tipo societário. Para o acordo parassocial vale o conjunto 
normativo de Direito Civil, sendo que o mesmo só por unanimidade das partes poderá ser 
alterado42 43.   
Contudo, a principal diferença entre o contrato de sociedade e o acordo parassocial 
reporta-se à respetiva produção de efeitos. Segundo o disposto nos artigos 406.º, n.º 2 e 408.º, 
n.º 1, ambos do C.C., no ordenamento jurídico português vigora o princípio geral da eficácia 
relativa dos contratos.  
Ora, o n.º 1 do artigo 17.º do C.S.C. veio precisamente confirmar a aplicação do regime 
geral de Direito Civil e, por isso, a eficácia relativa do acordo parassocial ao dispor que “com 
base neles não podem ser impugnados actos da sociedade ou dos sócios para com a 
sociedade.”4445. Neste sentido, os efeitos do acordo parassocial apenas se produzem entre os 
seus intervenientes, sendo, por isso, inoponíveis a terceiros, a sócios não intervenientes e à 
própria sociedade46.  
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 Regime que é, contudo, aplicável às sociedades em nome colectivo e em comandita simples, de acordo com os 
artigos 194.º e 476.º do C.S.C., respetivamente.  
43
 Sobre a aplicação do regime geral do contrato e do negócio jurídico, em particular, da aplicação das regras 
gerais de interpretação da declaração negocial ao acordo parassocial, v. também o Acórdão do Tribunal da 
Relação de Coimbra de 26 de Janeiro de 2010, em Colectânea de Jurisprudência, Ano XXXV, 2010, Tomo I, 
pp. 11-17, também disponível em: http://www.dgsi.pt/jtrc.nsf/8fe0e606d8f56b22802576c0005637dc 
/44b704538e9bfb34802576be00365a98?OpenDocument.   
44
 Regime que claramente terá repercussões no campo do incumprimento do acordo parassocial que, infra, 
trataremos no ponto 7.   
45
 Pelo contrário, no direito brasileiro, segundo o § 8 do artigo 118.º da Lei das Sociedades Anônimas o voto 
proferido em incumprimento do disposto no acordo de acionistas devidamente arquivado na sede da sociedade 
não é contabilizado para efeitos da deliberação tomada em assembleia geral.  
46
 Atente-se à hipótese defendida por Carneiro da Frada sobre o acordo parassocial celebrado entre todos os 
sócios, a que denomina de acordos parassociais ‘omnilaterais’. Para o Autor, a eficácia relativa prevista no n.º 1 
do artigo 17.º não deve ser entendida de forma absoluta, pois apenas visa acautelar interesses de terceiros alheios 
ao acordo parassocial e que poderiam ser prejudicados pelo incumprimento das regras societárias. Pelo que, não 
existindo quaisquer outros interesses a considerar que não os dos subscritores do acordo parassocial, a sua 
respetiva violação não pressupõe, por si só, a preterição de regras societárias. O Autor conclui que este tipo de 
acordos parassociais podem “vincular os sujeitos nas relações respeitantes à sociedade e obrigá-los à adopção, 
nesse plano de certas condutas”, exemplificando: “um acordo parassocial omnilateral que imponha a uma 
sociedade certa política comercial - … mediante a sujeição dos administradores respectivos a instruções por 
parte dos subscritores – torna-se vinculativo para esses administradores, pois a sociedade está então obrigada a 
prosseguir essa política nas suas relações com terceiros.” Conclui, assim, pela desconsideração da personalidade 
jurídica na medida em que esta “regulamentação de interesses, porque omnilateral, consente, em princípio, o 
afastamento de regras jussocietárias”. Assim, Carneiro da Frada propõe uma redução teleológica do n.º 1 do 
artigo 17.º, considerando inválida a deliberação social contrária ao acordo parassocial omnilateral quando 
estejam em causa apenas os interesses dos sócios. M. CARNEIRO DA FRADA, Acordos parassociais 
“omnilaterais”…, pp. 109-114 e 130. Também no sentido da desconsideração da personalidade jurídica, M. 
GRAÇA TRIGO, Acordos Parassociais – Síntese …, p. 178. Contra esta hipótese particular, PAULO OLAVO 
CUNHA, Direito das Sociedades …, p. 172. 
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Há ainda quem se refira a casos especiais de atribuição de uma eficácia acrescida aos 
acordos parassociais que vão além da eficácia consagrada no artigo 17.º, n.º 1. Neste sentido, 
Ana Filipa Leal refere a possibilidade de um acordo parassocial constituir um contrato a favor 
de terceiros, mormente da sociedade comercial, produzindo, por isso, efeitos sobre ela. Refere 
ainda a possibilidade da atribuição de uma eficácia externa às obrigações assumidas no acordo 
parassocial47.    
O pacto social, por sua vez, é um contrato com uma eficácia erga omnes48, pelo que 
vincula a própria sociedade na figura dos seus órgãos, os sócios e é oponível a terceiros. 
Solução que facilmente se depreende do regime jurídico aplicável ao contrato de sociedade, 
nomeadamente, de todas as exigências legais de forma, registo e publicidade. Nos termos do 
artigo 5.º do C.S.C. a sociedade comercial adquire personalidade jurídica a partir da data do 
registo definitivo do contrato de sociedade, pelo que, a partir deste momento, estamos perante 
uma pessoa coletiva personalizada, um novo ente jurídico diferente da figura dos sócios e 
sujeito a direitos e obrigações. A sociedade comercial, enquanto tal, vai atuar no tráfego 
jurídico-mercantil no exercício da atividade económica que se propõe exercer nos estatutos 
sociais, tendo em vista a prossecução do escopo lucrativo – artigo 980.º do C.C.. Ora, 
atendendo a que o contrato social dispõe de um conjunto de elementos caracterizadores da 
sociedade comercial constituída, que visam regular determinados aspetos concernentes à vida 
societária, nomeadamente aqueles no âmbito do exercício da sua atividade económica, 
existem outros interesses a considerar para além dos dos próprios sócios. 
Sucede que, apesar de enraizado o princípio da eficácia relativa dos acordos 
parassociais, existem algumas normas especiais aplicáveis a determinados acordos que 
parecem conter, em si, um regime algo peculiar. Vejamos. 
 Em primeiro lugar, temos duas hipóteses, praticamente idênticas, previstas no Regime 
Geral das Instituições de Crédito e Sociedades Financeiras – Decreto-Lei n.º 298/92, de 31 de 
Dezembro – e no Regime das Instituições Seguradoras – Decreto-Lei n.º 94-B/98, de 17 de 
Abril. Segundo o disposto nos artigos 111.º, n.º 1 e 55.º, n.º 1, respetivamente, os acordos 
parassociais entre acionistas de instituições de crédito ou de empresas de seguros, relativos ao 
exercício do direito de voto, devem ser registados no Banco de Portugal e no Instituto de 
Seguros de Portugal, sob pena de ineficácia49. O legislador português procurou, com as 
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 Para mais desenvolvimentos, ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, pp. 176-178. 
48
 ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, p. 176, patenteia alguns desvios à eficácia do contrato social. 
49
 Acresce ainda a aplicação de uma coima, nos termos dos artigos 210.º do DL n.º 298/92 e 212.º do DL n.º 94-
B/98, de 17 de Abril.   
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referidas disposições, promover uma supervisão dos acordos parassociais pelas entidades 
acima mencionadas, pelo que exigiu o seu registo de forma a conhecer os seus subscritores e 
as suas características pessoais para garantir uma “gestão sã e prudente”50. Poderíamos 
considerar que o registo, promovendo a publicidade do acordo parassocial, o tornaria oponível 
à sociedade, permitindo a impugnação da deliberação social pelo incumprimento do acordo. 
No entanto, o registo somente procura que as referidas entidades supervisoras tomem 
conhecimento das possíveis situações de influência significativa na gestão social51. Deste 
modo, a obrigação de registo presente nos preceitos mencionados reporta-se a uma condição 
de eficácia inter partes do acordo parassocial52.    
Por sua vez, o disposto no artigo 19.º do C.V.M. mostra-se bastante mais complexo do 
que os primeiros. O n.º 1 do preceito ora em análise, como vimos, exige a comunicação à 
Comissão do Mercado dos Valores Mobiliários de todos “os acordos parassociais que visem 
adquirir, manter ou reforçar uma participação qualificada em sociedade aberta ou assegurar ou 
frustrar o êxito de oferta pública de aquisição”. Após este dever de comunicação à entidade 
supervisora, esta – CMVM – determina a publicação do acordo “na medida em que este seja 
relevante para o domínio sobre a sociedade” – n.º 2. Esta obrigação de comunicação e 
posterior publicação resulta da afirmação dos “princípios de completude, objectividade e 
clareza da informação aos investidores (…), de igualdade de tratamento e de livre 
transmissibilidade dos valores mobiliários cotados”53. Estamos, por isso, perante normas que 
visam, essencialmente, dar a conhecer determinados acordos parassociais aos eventuais 
investidores54, pelo que, naturalmente, não se pode delas retirar a intenção de atribuir uma 
eficácia do acordo parassocial face à sociedade ou aos restantes sócios55.  
O n.º 3 do artigo 19.º do C.V.M. vem, por sua vez, suscitar algumas dúvidas de 
interpretação. Segundo o disposto no mesmo, “são anuláveis as deliberações sociais tomadas 
com base em votos expressos em execução dos acordos não comunicados ou não publicados 
nos termos dos números anteriores, salvo se se provar que a deliberação teria sido adoptada 
sem aqueles votos.” Tomando em consideração o disposto no artigo 17.º, n.º 1 do C.S.C. – 
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 Assim, J. MAGALHÃES CORREIA, Notas breves sobre o …, pp. 94-95.  
51
 Para J. MAGALHÃES CORREIA, Notas breves sobre o …, p. 95, o registo tem um “mero efeito de notícia, não 
conferindo aos acordos eficácia real, isto é, a oponibilidade a terceiros que constitui efeito típico da publicidade 
declarativa.” 
52
 M. GRAÇA TRIGO, Acordos parassociais – Síntese …, p. 179. 
53
 J. MAGALHÃES CORREIA, Notas breves sobre o…, pp. 92-93. 
54
 “reduzindo o risco de utilização de informação privilegiada e assegurando igualdade de oportunidades nas 
decisões de investimento”. Assim, J. MAGALHÃES CORREIA, Notas breves sobre o …, p. 93. 
55
 Estamos, assim, somente no campo de proteção da esfera de terceiros, em particular, investidores, para que 
conheçam o conteúdo do acordo parassocial. Sobre a publicidade do acordo parassocial ver, supra, o ponto 3.4. 
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“com base neles (acordos parassociais) não podem ser impugnados actos da sociedade ou dos 
sócios para com a sociedade” -, parece estarmos face a um verdadeiro desvio ao regime geral 
da eficácia relativa dos acordos parassociais, na medida em que se permite impugnar um ato 
societário pelo incumprimento da obrigação de comunicação ou publicação do acordo. Pelo 
que, terceiros e mesmo sócios não subscritores serão afetados pela anulabilidade das 
deliberações sociais. Note-se, no entanto, que esta oponibilidade do acordo parassocial 
justifica-se precisamente pelo incumprimento de um dever legalmente imposto que tem em 
vista a proteção de terceiros investidores. Outro resultado não se compreenderia tendo em 
vista os propósitos do artigo 19.º do CVM acima enunciados5657. Em todo caso, é crescente a 
tendência pela divulgação do conteúdo do acordo parassocial atendendo às finalidades de um 
mercado mais transparente. Existem, aliás, idênticas normas legais no âmbito de sociedades 
abertas em ordenamentos jurídicos como o italiano e o espanhol58, onde se exige uma 
comunicação do acordo parassocial a uma entidade reguladora competente e, posteriormente, 
uma publicação e arquivo no registo comercial. 
Por sua vez, o Direito brasileiro optou por exigir o arquivamento na sede da sociedade e 
o averbamento nos livros de registro dos acordos de acionistas para todas as sociedades 
anónimas como condição da sua respetiva eficácia perante a sociedade e terceiros. Atente-se, 
contudo, no facto de a lei brasileira expressamente determinar as matérias dos acordos de 
acionistas que produzem efeitos perante a sociedade comercial e perante terceiros. Enquanto 
nos países europeus houve uma maior preocupação na destrinça do regime da publicidade no 
âmbito dos valores mobiliários, no direito brasileiro verificou-se uma tremenda diferença na 
natureza e eficácia do acordo de acionistas para as sociedades anónimas em geral. 
 
 
6. LIMITES AO CONTEÚDO DO ACORDO PARASSOCIAL  
 
Vimos já que o acordo parassocial resulta do exercício dos princípios da autonomia 
privada e liberdade contratual vigentes no ordenamento jurídico português, conforme o 
                                                          
56
 Magalhães Correia critica a solução adotada no artigo 19.º do C.V.M., considerando a suspensão do exercício 
do direito de voto a melhor sanção aplicável ao incumprimento do dever de comunicação. Assim, J. MAGALHÃES 
CORREIA, Notas breves sobre o …, p. 94. 
57
 M. GRAÇA TRIGO, Acordos Parassociais – Síntese …, pp. 180-181 refere-se a uma oponibilidade pela negativa 
dos acordos parassociais não comunicados ou não publicados, referindo-se ainda a outros casos problemáticos de 
interpretação e aplicação do preceito. 
58
 Sobre esta temática, em especial, do regime italiano, v. pontos 3.4 e 8.1.1. 
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disposto nos artigos 26.º da C.R.P. e 405.º do C.C.. Sobre eles, recai, por isso, uma liberdade 
de celebração e de estipulação do conteúdo pretendido, nos termos do n.º 1 do artigo 405.º do 
C.C.. 
Assim, a par da regulamentação legal e dos estatutos sociais, os sócios (e não só), 
através deste esquema contratual, veem regular determinadas relações societárias, isto é, 
determinados interesses particulares, adaptando-os ao regime legal do tipo societário em que 
se enquadram.  
Atendendo ao facto de, como vimos, sobre o acordo parassocial recaírem duas 
características de acessoriedade e de autonomia face ao contrato social, este tipo de contrato 
fica sujeito a diversos limites de conteúdo, que a seguir se expõem. 
 
6.1. Os preceitos legais imperativos provenientes do regime de Direito Civil. 
 
O acordo parassocial é independente face ao contrato de sociedade. Na verdade, 
estamos perante um contrato que compreende duas ou mais declarações de vontade que têm 
em vista a regulamentação unitária de interesses59. Assim, e ao contrário do contrato de 
sociedade, no acordo parassocial são assumidas obrigações de natureza pessoal e individual.  
Como negócio jurídico que é e estando, por isso, sujeito às regras gerais de Direito 
Civil, o objeto do acordo parassocial está limitado, em primeira linha, pelo disposto nos 
artigos 280.º do C.C. ao prever a nulidade do “negócio jurídico cujo objecto seja física ou 
legalmente impossível, contrário à lei ou indeterminável”, ou ainda “contrário à ordem 
pública, ou ofensivo dos bons costumes” e 294.º, também do C.C., na medida em que, “os 
negócios jurídicos celebrados contra disposição legal de carácter imperativo são nulos” 60. 
Segundo o Acórdão do Tribunal da Relação de Coimbra de 26 de Janeiro de 2010: “IV – O 
artº 2º do C. S. C. prescreve a subsidiariedade do direito civil como critério de integração de 
lacunas não no recurso ao direito civil geral mas tão só às normas que respeitam ao contrato 
de sociedade e no que não for contrário aos princípios gerais do CSC e aos princípios 
informadores do tipo adoptado. V – Assim, é de aplicar o regime geral dos contratos e do 
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 Pelo que estamos perante “negócios jurídicos bilaterais (ou multilaterais), revestindo a natureza de verdadeiros 
contratos”. Assim, PAULO OLAVO CUNHA, Direito das Sociedades…, pp. 171-172. 
60
 RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 82, e M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, p. 170, 
acrescentam ainda as disposições legais dos artigos 398.º, 1 e 405.º, 1, ambos do C.C.; PAULO OLAVO CUNHA, 
Direito das Sociedades …, p. 175; e PUPO CORREIA, Direito Comercial – Direito da Empresa, 11.ª ed., 
Ediforum Edições Jurídicas, Lda., Lisboa, 2009, p. 189.  
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negócio jurídico ao acordo parassocial em tudo o que não esteja particularmente 
disciplinado na legislação comercial e na civil sobre o contrato de sociedade.” 61 
O n.º 1 do artigo 17.º do C.S.C. veio precisamente atestar o regime geral ao dispor que 
os sócios podem celebrar um acordo parassocial desde que “se obriguem a uma conduta não 
proibida por lei”. Estamos, assim, perante uma simples reiteração do que já resultava dos 
princípios gerais de Direito Civil62.  
 
6.2. Os preceitos legais imperativos de Direito Societário. 
 
A questão ora em apreço reporta-se, também ela, ao disposto no supra mencionado n.º 1 
do artigo 17.º do C.S.C. e em que medida os preceitos imperativos de Direito Societário 
constituem um limite ao conteúdo do acordo parassocial. 
Apesar de independente, o acordo parassocial é, por outro lado, acessório do contrato de 
sociedade. O acordo parassocial proporciona aos sócios a possibilidade de regularem 
interesses particulares atinentes à vida societária, pelo que existe uma conexão entre ambos os 
contratos em causa.  
Questiona-se, por isso, se a autonomia privada que caracteriza o acordo parassocial fica 
limitada aos imperativos de Direito Societário que, à partida, seriam somente aplicáveis ao 
contrato social. 
Há quem entenda que as disposições legais imperativas de Direito Societário, pelo facto 
de apenas poderem ser violadas pelo contrato de sociedade ou por deliberação social, não 
limitam, desde logo, o conteúdo do acordo parassocial, na medida em que estamos perante 
normas que, na sua maioria, se dirigem somente ao conteúdo do contrato social. Torna-se, por 
isso, necessária uma interpretação da norma em causa para aferir da sua aplicabilidade a 
outros contratos, como seja o acordo parassocial. Somente após este juízo em concreto se 
pode concluir que o acordo parassocial é inválido por violação dos normativos societários. 
Não sendo essa interpretação possível, recorre-se à analogia, aplicando-se os imperativos 
societários aos acordos parassociais.63  
Parece-nos que, desde logo, deve existir uma sujeição do conteúdo do acordo 
parassocial aos imperativos societários, na medida em que estamos perante um contrato que 
                                                          
61Vide o já citado Acórdão do Tribunal da Relação de Coimbra, de 26 de Janeiro de 2010.  
62
 Para RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 14, “o legislador quis ser cauteloso, mas nada acrescentou ao que 
já decorreria dos princípios.” 
63
 Neste sentido, ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, p. 158.  
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visa regulamentar ou complementar certos aspetos da vida societária, pelo que deve ficar 
igualmente sujeito aos imperativos societários, sob pena de os seus intervenientes produzirem 
um resultado legalmente vedado através de um mecanismo jurídico diferente daquele proibido 
por lei.64 Assim, é nula, porque contrária à lei, a cláusula do acordo parassocial que viole um 
preceito imperativo societário. 
Veja-se, por exemplo, o disposto no Acórdão do Tribunal da Relação do Porto de 24 de 
Maio de 2001: “I - As normas do Código das Sociedades Comerciais, que regem a matéria da 
remuneração dos administradores e dos directores das sociedades comerciais e a cessação 
das respectivas funções, são imperativas. II – Deve considerar-se contrário à lei, e por isso, 
nulo, o acordo especial, celebrado entre a sociedade anónima e o seu administrador, nos 
termos do qual, se este deixar de exercer funções nas empresas do grupo, terá direito a uma 
remuneração extraordinária equivalente ao custo salarial total (remunerações ordinárias e 
extraordinárias) do último ano de colaboração, sem qualquer referência a essas concretas 
funções, à causa da cessação, a um tempo mínimo de exercício e à situação económica da 
sociedade.”65 
 
6.3. A conduta dos membros dos órgãos de fiscalização e de administração no exercício das 
suas funções. 
 
A primeira parte do n.º 2 do artigo 17.º põe termo a um conjunto de querelas 
doutrinárias em torno dos acordos parassociais na sua modalidade de acordos de voto, ao 
prever a sua admissibilidade legal. No entanto, no que a este ponto diz respeito, importa o 
disposto na segunda parte do n.º 2 do artigo 17.º ao proibir o acordo parassocial que tenha por 
objeto a “conduta de intervenientes ou de outras pessoas no exercício de funções de 
administração ou de fiscalização.” 
Facilmente se depreende o objetivo do referido preceito normativo ao proibir a 
interferência dos sócios na esfera de competências do órgão de fiscalização ou de 
administração. Deste modo, não é admitido um acordo parassocial que vise um determinado 
comportamento - orientação ou instrução - dos membros dos referidos órgãos, caso contrário, 
poderiam os sócios, por esta via, influenciar a gestão social e subordinar o interesse da 
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 FERNANDO GALVÃO TELES, União de contratos…, pp. 94-95; e M. GRAÇA TRIGO, Os acordos 
parassociais…, pp. 177-178, referem-se à possibilidade de, não estando sujeito aos imperativos societários, o 
acordo parassocial se reconduzir a uma situação de fraude à lei. Assim, ver também, M. LEITE SANTOS, 
Contratos parassociais …, pp. 69-73. 
65
 Colectânea de Jurisprudência, Ano XXVI, Tomo III, 2001, pp. 201-204. 
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sociedade aos seus interesses particulares. “3ª – Assim, a administração e a fiscalização duma 
sociedade ficam fora do universo aberto aos acordos parassociais, pelo que as cláusulas 
neles apostas que pretendam determinar a conduta dos administradores duma sociedade, 
bem como a sua fiscalização, não são permitidas por lei, pelo que, contrárias à lei, devem 
considerar-se nulas. 4ª – Para se saber se uma dada cláusula de um acordo parassocial 
condiciona, limita ou determina actos que sejam da competência exclusiva da administração 
e assim aferir da sua conformidade ou não com o artigo 17º, n.º 2 CSC, importa determinar a 
competência entre os órgãos sociais.”66 
Atente-se, aqui, que os administradores devem pautar a sua atuação no interesse da 
sociedade, o que, por sua vez, pressupõe uma tomada de decisões livre e responsável, 
devendo aqueles atuar com o maior cuidado e lealdade, nos termos do artigo 64.º do C.S.C., 
em termos criteriosos e diligentes. 
Para além disso, permitir uma interferência dos sócios na atuação da administração ou 
da fiscalização seria admitir uma outra organização societária daquela prevista no contrato 
social. Assim, em nome do princípio da tipicidade, previsto no artigo 1.º, n.º 3 do C.S.C., 
ficam acautelados os interesses de terceiros credores que têm somente conhecimento da 
organização societária prevista no contrato de sociedade.  
Note-se, contudo, que serão admissíveis os acordos parassociais que tenham por objeto, 
por um lado, a conduta dos membros de um órgão social, desde que não o seja no exercício 
das suas funções e, por outro, quando verse sobre matérias da administração que os sócios 
possam licitamente deliberar em assembleia geral6768.  
Particular pertinência assume o contrato celebrado entre membros de órgãos sociais 
nessa qualidade e o seu possível enquadramento como acordo parassocial. Parece-nos que, 
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 Acórdão do Tribunal da Relação de Lisboa de 3 de Maio de 2009, disponível em: 
http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/3329bfe84172a2d88025757f0061cf5c?OpenD
ocument, no sentido da invasão do acordo parassocial numa área de competência exclusiva do órgão de 
administração, cominando de nulidade a cláusula contrária ao disposto nos artigos 17.º, n.º 2 e 64.º, ambos do 
C.S.C.. 
67
 RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 69. Naturalmente que as competências dos sócios nesta matéria diferem 
consoante o tipo societário em causa. Para mais desenvolvimentos, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos 
parassociais…, pp. 155-159.    
68
 A. PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades Comerciais, 4.ª ed., Coimbra Editora, Coimbra, 2006, p. 296, defende 
uma interpretação restritiva do preceito em análise ao admitir os acordos parassociais “que imponham, por 
exemplo, a unanimidade, ou o voto de certo administrador para a tomada de determinadas decisões”, sendo 
apenas inválidos aqueles que se refiram a condutas concretas dos membros destes órgãos. A. MENEZES 
CORDEIRO, Anotação ao Artigo 17.º…, p. 127, reduz a aplicação do artigo 17.º, n.º 2, relativamente à 
administração, às sociedades anónimas, pela aplicação do disposto no n.º 3 do artigo 373.º. Já M. CARNEIRO DA 
FRADA, Acordos Parassociais “omnilaterais”…, p. 112 defende uma interpretação teleológica ao admitir, no 
caso dos acordos parassociais omnilaterais, uma cláusula que diga respeito à conduta das pessoas no exercício 
das suas funções de administração.  
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este tipo de contrato, sendo admissível como acordo parassocial nos termos supra 
mencionados, também deverá respeitar a limitação do n.º 2 do artigo 17.º. Na verdade, 
estamos perante um acordo celebrado entre, pelo menos, um sócio nessa qualidade e membros 
de outros órgãos sociais nessa qualidade, pelo que rejeitamos igualmente a possibilidade de 
um acordo parassocial celebrado entre os referidos intervenientes que verse sobre o exercício 
das funções dos membros dos órgãos de fiscalização e de administração. Ou seja, não deixa 
de existir aqui uma intromissão do sócio que celebra o acordo parassocial na competência dos 
membros dos órgãos de fiscalização ou de administração.69  
O eventual contrato celebrado entre todos ou alguns membros dos órgãos de 
administração nessa qualidade não poderá, desde logo, ser considerado um acordo 
parassocial, pois este, como vimos, pressupõe a intervenção de, pelo menos, um sócio nessa 
qualidade.  
 
6.4. A nulidade dos acordos sobre o exercício do direito de voto mediante as restrições do 
n.º 3 do artigo 17.º do C.S.C. 
 
As limitações de conteúdo ao acordo parassocial previstas no n.º 3 do artigo 17.º 
dirigem-se à sua modalidade mais discutida e, naturalmente, mais frequente: os acordos de 
voto. As referidas limitações traduzem-se na sanção de nulidade para todos “os acordos pelos 
quais um sócio se obriga a votar: a) Seguindo sempre as instruções da sociedade ou de um 
dos seus órgãos; b) Aprovando sempre as propostas feitas por estes; c) Exercendo o direito de 
voto ou abstendo-se de o exercer em contrapartida de vantagens especiais.” 
As alíneas a) e b) visam, essencialmente, evitar uma influência da vontade da sociedade 
e dos órgãos sociais sobre a tomada de decisões pelos sócios em assembleia geral e, deste 
modo, influenciar a vida societária. Também aqui estamos perante um objetivo de 
salvaguarda do princípio da tipicidade previsto no artigo 1.º, n.º 3, nos termos supra 
mencionados.  
A alínea a) ao referir instruções, por um lado, da sociedade e, por outro, de um dos seus 
órgãos, criou uma certa confusão interpretativa, na medida em que a sociedade dá instruções 
através dos seus órgãos. Deverá, então, entender-se que a primeira parte da aludida alínea se 
refere ao órgão administrativo em representação da sociedade, ao passo que a segunda parte 
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 M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, p. 148, defende a admissibilidade “dos acordos de voto entre 
alguns ou todos os membros de um órgão social, desde que não seja prejudicada a prossecução do interesse 
social”. 
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aponta para as propostas feitas pelo órgão de fiscalização enquanto tal e pela coletividade dos 
seus membros, assim como pela coletividade dos membros dos órgãos de administração 
quando não atue em nome da sociedade. 
Por sua vez, a alínea b) já não menciona a referida dualidade, na medida em que se 
reconduz às propostas feitas pelos órgãos sociais. No entanto, a ratio desta última alínea verte 
precisamente a prevista para a alínea a). 
 Discutido parece ser ainda o sentido a atribuir à expressão “sempre” em ambas as 
alíneas a) e b), na medida em que parece excluir do seu âmbito de aplicação os acordos 
parassociais ocasionais, aplicando-se somente aos duradouros70. Contudo, não nos parece que 
a questão seja assim tão simples de analisar, na medida em que haverá um acordo parassocial 
dirigido a uma concreta situação, logo, não duradoura, que poderá violar precisamente o que 
as referidas alíneas veem acautelar – a intromissão do órgão social na formação de vontade da 
assembleia geral71.  
A alínea c) do n.º 3 do artigo 17.º refere-se à chamada venda do voto em troca de 
vantagens especiais, pelo que serão nulos os acordos em que o sócio se comprometa a votar 
num determinado sentido em troca de certas contrapartidas72. Estas traduzem-se em vantagens 
patrimoniais, ou não, que se relacionem com a vinculação a que o sócio se sujeita, no acordo 
parassocial, de votar num determinado sentido73 ou de, simplesmente, se abster. Contudo, o 
conceito de “vantagens especiais”, pelo facto de se revelar bastante amplo, importa ser 
interpretado com algum cuidado, na medida em que nem todas as vantagens que possam 
resultar da votação a que se refira o acordo parassocial se reconduzem ao conceito antevisto 
na alínea c) do presente preceito74.   
Aqui, a querela em torno das alíneas a) e b) não se coloca, pois a expressão “sempre” 
desaparece da letra da lei na alínea c), pelo que, não surgem quaisquer dúvidas na aplicação 
desta alínea a um ato isolado.  
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 Neste sentido, veja-se, RAUL VENTURA, Estudos vários…, pp. 73-74; A. PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades…, 
p. 297; M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, p. 165; M. LEITE SANTOS, Contratos parassociais …, pp. 
228-229. 
71
 Pelo que deverá aplicar-se o preceito em causa, quer por via de uma interpretação restritiva da expressão 
“sempre”, como defende A. MENEZES CORDEIRO, Direito das Sociedades…, p. 709, quer por uma interpretação 
teleológica do preceito, como expõe COUTINHO DE ABREU, Curso de direito …, p. 160, nota 159. 
72
 Em sede de Direito Comparado a sanção para este tipo de acordos passa por uma contra ordenação ou mesmo 
por um ilícito penal.   
73
 Ou que somente se obrigue a votar. Assim, RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 80. 
74
 M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, p. 168, seguindo a orientação germânica e a linha de 
pensamento de RAUL VENTURA, Estudos vários …, pp. 81-82, exclui do conceito, p.e., a vantagem que derive 
“da própria votação à qual o voto vinculado diz respeito” ou a que beneficie “a generalidade dos sócios ou a 
sociedade”.  
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Note-se, ainda, que estamos perante uma restrição ao conteúdo do acordo parassocial 
que não se traduz numa preocupação de proteger os interesses da sociedade, na medida em 
que o voto do sócio não está vinculado a prosseguir o interesse social, mas antes de evitar 
uma situação de comércio do voto, ou seja, apesar do sócio conservar o direito de voto, ele 
“vende” a sua respetiva orientação.  
 
6.5. A contrariedade entre disposições do contrato de sociedade e o disposto no acordo 
parassocial.  
 
Fora do elenco de restrições legais previstas ao conteúdo do acordo parassocial, quer se 
situem no campo de Direito Civil, quer de Direito Societário, questiona-se a possibilidade de 
existirem limites de outra ordem atendendo à natureza do contrato ora em análise. 
Não existem quaisquer dúvidas de que o acordo parassocial requer, necessariamente, a 
existência de uma sociedade comercial que, por sua vez, pressupõe a existência de um 
contrato social. Vimos, supra, a relação existente entre ambos os contratos de sociedade e 
parassocial. Através deste último esquema contratual os sócios visam regular determinados 
interesses específicos, adaptando-os ao tipo societário em que se enquadram. Visam, portanto, 
regular determinadas situações societárias, pelo que importa atender à possibilidade de o 
contrato de sociedade constituir um limite ao conteúdo do acordo parassocial. É na base desta 
relação existente entre os âmbitos social e parassocial que se justifica a restrição ora em 
questão. 
Em primeira ordem, parece-nos correto o entendimento segundo o qual o contrato de 
sociedade não pode proibir a celebração de um acordo parassocial, desde logo em nome do 
princípio da autonomia privada, que temos vindo a enunciar e que caracteriza o regime do 
acordo parassocial7576. Contudo, como veremos, não há uma total independência entre ambos 
os contratos. 
                                                          
75
 ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, p. 172-173, comina de nulidade este tipo de cláusulas, “não por 
contrariedade à lei, dado que não existe aqui nenhuma norma directamente violada, mas sim por impossibilidade 
legal (artigo 280.º, n.º 1 CC)”, admitindo ainda a possibilidade de uma obrigação de non contrahendo que, sendo 
violada pela celebração de um acordo parassocial, origina uma obrigação de indemnizar a sociedade.   
76
 Questão diferente assenta no estabelecimento, p.e., de certas restrições ao exercício do direito de voto e, em 
que medida podem limitar o conteúdo do acordo parassocial. Sobre esta temática, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos 
parassociais …, pp. 180-183.   
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Neste sentido, a grande questão que se coloca no que a este ponto diz respeito passa por 
saber até que ponto, perante uma contrariedade de obrigações assumidas no contrato de 
sociedade e no acordo parassocial, o primeiro limita o conteúdo do segundo.  
Na verdade, estamos, de facto, perante duas obrigações de fonte contratual, pelo que 
recairia sobre o devedor a escolha pela obrigação a cumprir e acarretar com as consequências 
do incumprimento da outra obrigação, tal como aliás decorre de um típico caso “de 
incompatibilidade entre compromissos contratuais assumidos por uma mesma pessoa”77. Com 
efeito, há quem assim o entenda, diligenciando por uma interpretação do acordo parassocial78.   
Como refere a grande maioria da doutrina79, o acordo parassocial encontra-se 
funcionalmente ligado ao contrato de sociedade pela já supra referida função que desempenha 
sobre o âmbito societário, pelo que rejeitamos à partida a ideia de que o segundo contrato 
constitui somente a base negocial do primeiro80. Graça Trigo recorre ao disposto na alínea a) 
do n.º 1 do artigo 58.º do CSC, a propósito da anulabilidade das deliberações sociais que 
violem o disposto no contrato de sociedade, para retirar uma ideia de subordinação normativa 
do acordo parassocial relativamente ao contrato de sociedade81. 
Na verdade, perante uma contrariedade de duas obrigações previstas no contrato de 
sociedade e no acordo parassocial, parece-nos que deverá ser cumprida a obrigação assumida 
no primeiro contrato, desde logo, sob o prisma da eficácia que recai sobre o pacto social e dos 
interesses que se visam tutelar, nomeadamente de terceiros que lidem com a sociedade 
comercial. Atente-se ao já referido propósito da eficácia erga omnes dos estatutos sociais e as 
respetivas exigências legais no que diz respeito à forma, registo e publicidade. Estamos, 
assim, face a um contrato através do qual surge um novo ente jurídico, diferente dos sócios, 
sujeito a direitos e obrigações, e que vem, a par da lei, regular todas as relações societárias 
criadas em torno do exercício da atividade económica que a sociedade comercial se propõe 
exercer e com vista à realização do escopo lucrativo.   
Atente-se, no entanto, ao particular caso avançado por Carneiro da Frada do acordo 
parassocial celebrado entre todos os sócios da sociedade comercial e da desconsideração da 
personalidade jurídica e consequente afastamento das regras societárias quando não estejam 
em causa interesses alheios. Assim, para o Autor não existindo interesses de terceiros em jogo 
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 Assim, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais …, p. 191. 
78
 ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, pp. 171-172. 
79
 M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais …, p. 191; M. LEITE SANTOS, Contratos parassociais …, pp. 53-
75; PAULO OLAVO CUNHA, Direito das sociedades …, p. 174; A. PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades …, p. 296. 
80
  ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, p. 171. 
81
 M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais …, pp. 191-192. 
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que não os dos intervenientes no acordo parassocial, razão aliás pela qual existem as 
limitações previstas nos n.os 1 e 2 do artigo 17.º do CSC, não se vislumbram quaisquer 
fundamentos para que o acordo parassocial não possa prevalecer sobre as regras 
jussocietárias82.     
 
6.6. A incidência do interesse social sobre o conteúdo do acordo parassocial. 
 
Mais dúbio parece ser o limite do interesse social sobre o conteúdo do acordo 
parassocial. Segundo o projeto de Vaz Serra os contratos que visassem o exercício do direito 
de voto e que violassem um princípio de Direito das sociedades por ações ou se mostrassem 
suscetíveis de prejudicar o interesse da sociedade não produziriam os seus devidos efeitos. 
Efetivamente, vimos já anteriormente que o conteúdo do acordo parassocial se encontra 
limitado aos imperativos de Direito Societário83 e que, perante uma contrariedade com o 
disposto no contrato social, prevaleceriam as regras previstas neste último contrato. Vimos 
também que o acordo parassocial se encontra largamente conexionado com o contrato social, 
visando complementá-lo ou, mesmo, regular determinados aspetos societários, pelo que não 
existe sem a sociedade comercial. Deveria, assim, considerar-se o interesse social como um 
último limite do conteúdo do acordo parassocial84. Aliás, esta é já a orientação legal e 
doutrinal presente no Direito brasileiro, desde logo porque também estamos perante acordos 
parassociais caracterizados pela sua eficácia perante a sociedade e terceiros, desde que 
arquivados na sua sede ou averbados nos livros de registo e nos certificados de ações, se 
emitidos. 
Contudo, por outro lado, também já afirmamos que a intenção dos sócios ao celebrar 
um acordo parassocial passa por adaptarem os seus interesses específicos e particulares ao 
tipo societário em que se enquadram. Ou seja, apesar de dizer respeito a aspetos societários, 
os seus intervenientes comprometem-se ao cumprimento de determinadas obrigações de 
natureza individual e pessoal85 ao abrigo da autonomia privada e da liberdade contratual, pelo 
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 M. CARNEIRO DA FRADA, Acordos parassociais “omnilaterais” …, p. 110. 
83
 Naturalmente que um administrador que celebre um acordo parassocial nessa qualidade está sempre vinculado 
à prossecução do interesse social nos termos do artigo 64.º do C.S.C.. 
84
 Assim, J. OLIVEIRA ASCENSÃO, Direito Comercial …, p. 294; PUPO CORREIA, Direito Comercial …, p. 188; 
A. PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades Comerciais e valores mobiliários, Coimbra Editora, Coimbra, 2008, p. 
296. 
85
 Atente-se ao caso especial do acordo parassocial omnilateral celebrado entre todos os sócios da sociedade e 
que não diga respeito a interesses de terceiros, a que se refere M. CARNEIRO DA FRADA, Acordos Parassociais 
“omnilaterais”…, pp. 115-118. Segundo o Autor “nenhum sócio tem o dever de votar de harmonia com um 
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que, por exemplo, no caso do exercício do seu direito de voto “o sócio deverá ter liberdade 
para votar no interesse social” e “pode determinar-se por quaisquer motivações, salvo o limite 
do abuso do direito”86. Não há, assim, uma ligação direta entre o acordo parassocial e o 
interesse social, desde logo porque o primeiro somente produz efeitos inter partes, pelo que 
apenas indiretamente afetaria a própria sociedade, ao contrário do que se verifica, por 
exemplo, no ordenamento jurídico brasileiro onde se justifica que o acordo de acionistas tenha 
de atender ao interesse social, desde logo, porque o convencionado no mesmo produz 
diretamente efeitos, v.g. sobre os órgãos deliberativos da sociedade e, consequentemente, 
sobre a esfera societária, pelo que a responsabilidade dos subscritores na condução do 
processo societário impõe, naturalmente, a vinculação do interesse social no conteúdo do 
acordo de acionistas.  
É, no entanto, frequente recorrer-se ao disposto na alínea b) do n.º 1 do artigo 58.º do 
C.S.C. no âmbito do regime dos votos abusivos, de modo a acautelar que um acordo 
parassocial que verse sobre o exercício do direito de voto não conduza à tomada de uma 
deliberação em assembleia geral contrária ao interesse social. Segundo a referida alínea é 
anulável a deliberação que seja apropriada a “satisfazer o propósito de um dos sócios de 
conseguir, através do exercício do direito de voto, vantagens especiais para si ou para 
terceiros, em prejuízo da sociedade ou de outros sócios ou simplesmente de prejudicar aquela 
ou estes”. O que significa que o voto desconforme ao convencionado no acordo parassocial 
não pode servir de fundamento à impugnação da deliberação social, no entanto, se for tomada 
uma deliberação – com base num acordo parassocial - em que seja manifesta a lesão do 
interesse social ou de outros sócios de modo a satisfazer interesses extra-sociais, esta, sim, 
será anulável, ao abrigo do disposto na alínea b) do n.º 1 do artigo 58.º. Note-se, no entanto, 
que, para se considerar abusiva, a deliberação social deve desconsiderar, excessivamente, o 
interesse social. Neste sentido, o Acórdão do Tribunal da Relação de Guimarães de 13 de 
Novembro de 2002 pronunciou-se do seguinte modo: “I - O “sindicato de voto” (voting 
trust), que é uma das modalidades dos acordos parassociais, consiste no ajuste pelo qual os 
sócios ou accionistas de uma certa sociedade obrigam-se entre si a votar de maneira 
concertada nas deliberações sociais dessa sociedade. II - A deliberação de uma assembleia 
geral só é passível de ser considerada abusiva quando a mesma menospreza, de modo 
                                                                                                                                                                                     
interesse social entendido como distinto do interesse protegido pelo acordo parassocial omnilateral. O acordo 
parassocial omnilateral não pode ter como limite, para os seus subscritores, um interesse social extrínseco e 
conflituante com aquilo que por todos eles foi acordado.” 
86
 VASCO LOBO XAVIER, A validade dos sindicatos …, pp. 648-649. 
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excessivo, o interesse da sociedade, sobrepondo-se a este o interesse pessoal, conduzindo 
assim a um resultado que, sob o ponto de vista societário, apresenta-se ético-juridicamente 
manifestamente injusto e reprovável.”87 
Sucede que a aplicação do regime da anulabilidade do artigo 58.º, 1, b), depende da 
existência de uma deliberação apropriada a produzir o abuso e em que haja o propósito dos 
sócios, por um lado, em obter vantagens especiais em prejuízo da sociedade ou de outros 
sócios ou, por outro, em simplesmente prejudicar a sociedade ou os sócios88. Ora, a 
verificação e prova destes requisitos torna-se extremamente complexa, já que se torna 
necessário verificar cada um dos votos dos sócios que aprovaram a referida deliberação. 
Suponhamos agora a aplicação deste regime no âmbito de um acordo parassocial cujas 
dificuldades de prova da sua existência são ainda mais difíceis de se alcançar.      
 
 
7. O INCUMPRIMENTO DO ACORDO PARASSOCIAL, EM ESPECIAL A APOSIÇÃO DE CLÁUSULAS 
PENAIS E A (IN) ADMISSIBILIDADE DA EXECUÇÃO ESPECÍFICA. 
 
A questão em torno do incumprimento do acordo parassocial é, porventura, a mais 
controvertida de todo o regime jurídico aplicável a este esquema contratual, principalmente no 
que diz respeito à modalidade mais frequente, que versa sobre o exercício do direito de voto. 
Durante algum tempo, estes tipos de acordos eram contemplados como meros ‘acordos de 
cavalheiros’, pelo que não teriam qualquer relevância jurídica, baseando-se na palavra e na 
honra de quem os celebrava. Note-se que este entendimento resultava do simples facto dos 
acordos parassociais não serem conhecidos, não serem tornados públicos. Ainda hoje, grande 
parte dos acordos parassociais somente são conhecidos quando incumpridos e, por isso, 
encaminhados para o foro judicial, estando, frequentemente, associados a cláusulas de 
confidencialidade. Por outro lado, uma grande parte do incumprimento dos acordos 
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 Colectânea de Jurisprudência, Ano XXVII, Tomo V, 2002, pp. 268-272. Acrescenta o referido Acórdão, 
ainda, que o acordo parassocial, porque não assume qualquer relevância jurídica ao abrigo do artigo 17.º, n.º 1 do 
CSC, “não pode servir de base ao abuso do direito enquanto causa determinante da anulação de uma deliberação 
social” nos termos do artigo 58.º, n.º 1, al. b), sob pena de “atribuir ao acordo parassocial uma natureza e uma 
eficácia que lhe estão vedadas por aquele preceito legal.” Torna-se, assim, necessário que seja a própria 
deliberação abusiva para que haja fundamento para decretar a anulabilidade da deliberação social. 
88
 Note-se que a primeira hipótese deixa de fazer sentido já que basta, no sentido da segunda hipótese, que o 
sócio vote simplesmente para prejudicar a sociedade ou os outros sócios, não sendo necessário que se verifique a 
obtenção de quaisquer vantagens especiais para ele. 
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parassociais é resolvida pelo recurso a cláusulas compromissórias ou a uma resolução extra 
judicial de litígios89. 
No acordo parassocial são criadas obrigações que os seus intervenientes se compelem, 
por esta via, a cumprir, pelo que são hoje instrumentos jurídicos que gozam de sanções 
jurídicas em virtude do seu incumprimento. Simplesmente não produzem efeitos perante a 
sociedade, sócios não subscritores e terceiros. Estamos, assim, perante contratos que 
produzem efeitos somente inter partes, como, aliás, já decorre do princípio geral de direito 
civil decorrente dos artigos 406.º, n.º 2 e 408.º, n.º 1, ambos do C.C.. Assim dispõe 
igualmente o n.º 1 do artigo 17.º, na medida em que “com base neles – acordos parassociais – 
não podem ser impugnados actos da sociedade ou dos sócios para com a sociedade”. Torna-se 
difícil, por isso, determinar quais os mecanismos jurídicos viáveis para fazer face a uma 
situação de incumprimento dos intervenientes do acordo parassocial.  
Deve-se, no entanto, recorrer aos instrumentos jurídicos disponíveis no Direito Civil e, 
por isso, aplicáveis ao não cumprimento dos contratos. Cumpre particular dificuldade, por 
exemplo, a aplicação da execução específica ou a realização coerciva da prestação, sendo a 
inserção de cláusulas penais no acordo parassocial talvez o mecanismo mais eficiente para 
fazer face a uma situação de incumprimento. 
Ao contrário do que se verifica no direito português – onde o incumprimento do acordo 
parassocial não pode contar com sanções próprias90 - o ordenamento jurídico brasileiro, 
conforme o disposto no artigo 118.º da Lei das Sociedades Anônimas, conta com três meios 
próprios de coercibilidade do acordo de acionistas, nomeadamente: a tutela judicial, mediante 
a execução específica das obrigações assumidas - § 3 do artigo 118.º; a coercibilidade interna 
corporis, pela não computação do voto em desconformidade com o convencionado no acordo 
de acionista - § 8; e o regime da autotutela, conferindo à parte prejudicada o direito de votar 
com as ações do acionista incumpridor91. 
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 Assim, ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, pp. 138-139. 
90
 Já que, segundo Raul Ventura, o acordo parassocial tem de “contentar-se com as suas sanções próprias e não 
podem contar com sanções próprias das relações societárias, nem para impugnação de actos sociais, nem para 
reforçar a eficácia do acordo.”. RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 15. FERNANDO GALVÃO TELES, União de 
contratos …, p. 91, rejeita igualmente a aplicação das “sanções que a legislação mercantil especialmente prevê e 
regula para as diversas hipóteses de não cumprimento dos deveres impostos aos sócios” atendendo à “natureza 
individual do vínculo, que assim impõe a aplicação das regras gerais sobre o não cumprimento dos contratos.” 
91
 Assim, MODESTO CARVALHOSA E NELSON EIZIRIK, A nova lei das S/A, Editora Saraiva, São Paulo, 2002, p. 
225; MODESTO CARVALHOSA, Comentários à lei das sociedades anónimas: Lei n. 6.404, de 15 de Dezembro de 
1976, com as modificações das Leis n. 9.457, de 5 de Maio de 1997 e n. 10.303, de 31 de Outubro de 2001, Vol. 
2 – Artigos 75 a 137, 5.ª edição, Editora Saraiva, São Paulo, 2011, pp. 676-681. Cfr., aqui, o ponto 8.3. 
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Note-se no facto de, frequentemente, os subscritores do acordo parassocial não o 
sujeitarem a uma determinada forma escrita, atendendo à liberdade formal a que estão sujeitos 
ao abrigo do artigo 219.º do C.C, o que implica, por sua vez, uma maior insegurança ao nível 
da sua respetiva prova.  
 
7.1. A inserção de cláusulas penais no conteúdo do acordo parassocial. 
 
O acordo parassocial é um contrato. Naturalmente que, perante o incumprimento de 
uma obrigação assumida num negócio jurídico, haverá lugar à indemnização por parte do 
subscritor incumpridor do acordo parassocial. Existem, no entanto, limitações no cômputo da 
indemnização a ser ressarcida atendendo aos prejuízos causados pelo incumprimento do 
acordo parassocial.  
Neste sentido, releva o facto de, frequentemente, os subscritores do acordo parassocial 
não optarem por um formalismo na celebração do contrato ora em análise. Desde logo, traduz 
uma enorme insegurança o facto de os intervenientes não possuírem uma qualquer prova da 
sua celebração. Para além disso, existem sérias dificuldades em saber qual o âmbito dos danos 
provocados pelo incumprimento do acordo. Este problema de delimitação dos prejuízos 
provenientes do incumprimento do acordo parassocial traduz-se numa quase 
impraticabilidade da indemnização como meio de ressarcibilidade das partes prejudicadas. 
A inserção de cláusulas penais torna-se, por isso, o mecanismo mais eficiente de 
ressarcibilidade dos intervenientes prejudicados pelo incumprimento de um dos subscritores 
do acordo parassocial. Deste modo, as partes podem optar por inserir no acordo parassocial 
uma cláusula penal, fixando um determinado valor sancionatório e cujo acionamento 
dispensará qualquer prova da existência de danos. Caberá, posteriormente, ao tribunal 
proceder ao controlo da fixação do seu valor “através do exercício prudente e criterioso da 
faculdade de redução equitativa – artigo 812.º do Código Civil -, (de modo a) moralizar esse 
procedimento, lícito à partida”92. Atente-se, no entanto, ao carácter excecional que a redução 
da cláusula penal exercida oficiosamente pelo tribunal possui, já que aquela se destina 
precisamente a fixar o montante dos danos e a dispensar o credor de demonstrar a sua 
existência. Assim, “Convencionando-se entre dois sócios que não seria vendida a um terceiro 
sócio a quota de qualquer deles para que o terceiro não fosse maioritário e cominando-se 
                                                          
92
 (itálico nosso) Assim, A. MENEZES CORDEIRO, “Acordos parassociais”, Revista da Ordem dos Advogados, 
Ano 61 (2001), Vol. II, Lisboa, p. 540, também disponível em: http://www.oa.pt/upl/%7Bbdba345e-554e-4778-
9769-b2c5c3dbaf16%7D.pdf; Direito das Sociedades …, p. 703; Anotação ao Artigo 17.º …, p. 127. 
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cláusula penal pelo incumprimento do acordado, não há que reduzir a cláusula se um deles 
vendeu a sua quota ao terceiro por valor superior ao real, colocando o outro sócio como 
minoritário.” 93 
Note-se, no entanto, que a jurisprudência portuguesa tem entendido que a exigibilidade 
de uma cláusula penal aposta num acordo parassocial depende não só da “sua válida aceitação 
e a verificação da situação por si prevenida” como também da atuação culposa por parte do 
devedor incumpridor94. O que significa que o devedor não incorre no pagamento da pena 
convencionada somente pela ocorrência da situação estipulada no acordo, sendo necessário 
que tenha procedido com culpa, tratando-se este, de um requisito indispensável. Assim, nos 
termos do artigo 799.º, n.º 1 do C.C., “a pena deixa de ser exigível se o devedor provar a sua 
falta de culpa”95.  Torna-se, por isso, relevante a distinção entre a ilicitude e a culpa do 
incumprimento do acordo parassocial. O devedor pode, efetivamente, ter adotado uma 
conduta desconforme à obrigação assumida no acordo parassocial, no entanto, para que esteja 
obrigado a indemnizar, o devedor tem de ter agido culposamente, pelo que, provando a sua 
falta de culpa e afastando, deste modo, a presunção de culpa, o credor não terá direito à pena 
pelo incumprimento do contrato.  
As partes podem, eventualmente, acordar que o valor devido pelo incumprimento do 
acordo parassocial fique completamente independente de culpa. Nestes casos, estamos, 
porém, perante cláusulas de garantia e não cláusulas penais.   
Há ainda quem faça menção a outros mecanismos através dos quais os subscritores do 
acordo parassocial podem conferir uma maior segurança do cumprimento das obrigações aí 
assumidas. Referimo-nos à instituição de um mandatário de modo a evitar 
““arrependimentos” de última hora dos sócios vinculados”96 ou a celebração de um contrato 
de depósito escrow que consiste num contrato através do qual as partes confiam a um terceiro 
a guarda de bens, ficando este instruído sobre os fins a dar aos referidos bens9798. 
                                                          
93
 Cfr. Acórdão do Tribunal da Relação de Coimbra de 2 de Novembro de 1988, Colectânea de Jurisprudência, 
Ano XIII, Tomo V, 1988, pp. 62-65. Mais recentemente, vide o disposto Acórdão do Tribunal da Relação do 
Porto de 1 de Julho de 2008: “(…) III - A redução da cláusula penal constitui uma medida de carácter 
excepcional destinada a prevenir situações de abuso ou de grande iniquidade, e com o fim de afastar o exagero 
a que poderia levar a pena acordada pelas partes, de modo a ajustá-la a um valor que equitativamente se deva 
considerar justo.”, disponível em: http://www.dgsi.pt/jtrp.nsf/d1d5ce625d24df5380257583004ee7d7/ 
6245a96097e142f4802574c00037126d?OpenDocument.  
94
 Assim refletiu Pinto Monteiro na sua anotação ao Acórdão do STJ de 11 de Março de 1999, em Revista de 
Legislação e de Jurisprudência, Ano 132, n.º 3899, 1999-2000, p. 54. Neste sentido, dispõe igualmente o 
sumário do já anteriormente referido Acórdão do TRC de 26 de Janeiro de 2010, na página 29.   
95
 PINTO MONTEIRO, Anotação …, p. 55. 
96
 CAROLINA CUNHA, Comentário ao Artigo 17.º …, p. 303. 
97
 ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a …, p. 179, nota 198. 
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7.2. A ação de cumprimento 
 
Para além dos mecanismos referidos e convencionados no próprio acordo parassocial 
pelos seus subscritores, estes têm ainda ao seu dispor um conjunto de meios que emergem da 
aplicação ao acordo parassocial do regime geral de Direito Civil e, consequentemente, do 
incumprimento dos contratos. Resta, no entanto, averiguar a compatibilidade desses 
mecanismos com o tipo de obrigações assumidas no acordo parassocial, bem como da 
aplicação do respetivo princípio da eficácia relativa.   
Coloca-se, em primeiro lugar, a dúvida sobre a possibilidade do recurso à ação de 
cumprimento prevista no artigo 817.º do C.C. segundo o qual “não sendo a obrigação 
voluntariamente cumprida, tem o credor o direito de exigir judicialmente o seu cumprimento”.  
No projeto de Vaz Serra era claro o entendimento no sentido da inadmissibilidade do 
cumprimento judicial do acordo parassocial, desde logo porque a respetiva decisão não seria 
realizável, nem admissível. Veremos, infra, em que termos. A solução passaria, deste modo, 
para um momento a posteriori do incumprimento do acordo parassocial, havendo antes lugar 
a uma indemnização ou a uma pena convencional.  
Sucede que, tendo sido incumprida voluntariamente uma obrigação e sendo a prestação 
ainda possível, nada parece obstar a que se possa recorrer à referida ação, permitindo ao 
credor exigir judicialmente o cumprimento dessa obrigação que não foi voluntariamente 
cumprida. Nas palavras de Calvão da Silva “nenhuma outra sanção é mais adequada e eficaz 
do que aquela que obrigue o devedor a prestar exactamente o que prometeu: dare, facere ou 
non facere.”99.100  
Para além disso, o recurso à ação de cumprimento da obrigação assumida no acordo 
parassocial não parece ser incompatível com o princípio da inoponibilidade do acordo 
parassocial previsto no n.º 1 do artigo 17.º do CSC. Na verdade, no caso do acordo que verse 
sobre o exercício do direito de voto, esta ação apenas vem exigir que os sócios atuem em 
assembleia geral de acordo com o convencionado no acordo parassocial e não que venha este 
                                                                                                                                                                                     
98
 No âmbito da doutrina norte-americana há ainda quem se refira à procuração irrevogável. Neste sentido, 
THOMAS JOYCE, “Shareholders Agreements: a U.S. pespective”, em BONELLI, FRANCO/JAEGER, PIER, 
Sindacati di voto e sindacati di blocco/ a cura di Franco Bonelli e Pier Gusto Jaeger, Publicácion Milano: 
Giuffrè, 1993, p. 360. 
99
 SILVA, J. CALVÃO DA, Cumprimento e Sanção Pecuniária Compulsória, Coimbra, 2001, p. 141. 
100
 Pense-se, por exemplo, no seguinte caso: um acordo parassocial celebrado entre três sócios e um terceiro, 
futuro sócio, cujo conteúdo se reporta ao estabelecimento de uma restrição à transmissibilidade de uma 
participação social de modo a ser necessário o consentimento do próprio acordo. Se um dos sócios subscritores 
vende a sua participação ao terceiro sem o referido consentimento, nada obstará ao recurso à ação de 
cumprimento pelo credor da obrigação.  
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a substituir aquela101. Vejam-se, no entanto, no âmbito dos acordos de voto, as considerações 
feitas, infra, a propósito da possibilidade da prestação e da consequente (in) admissibilidade 
da execução específica. 
Nesse sentido, desde que se verifiquem os pressupostos previstos no artigo 817.º do CC, 
nomeadamente, o incumprimento voluntário de uma obrigação e ainda uma possibilidade do 
seu cumprimento, nada parece obstar à aplicação deste mecanismo jurídico. 
  
7.3. A (in) admissibilidade da execução específica 
 
Mais espinhoso parece ser o campo da admissibilidade da execução específica dos 
acordos parassociais que continua a ser, ainda hoje, uma das contendas mais controvertidas 
desta temática de Direito Societário. A questão coloca-se nos termos de saber se as obrigações 
assumidas no acordo parassocial de facere ou de non facere podem ser exigidas in natura, ao 
invés de uma mera reparação pecuniária, atendendo à existência no ordenamento jurídico 
português de uma preferência pela restauração natural face a uma indemnização por 
equivalente. Veja-se, por exemplo, a hipótese de a vinculação do sentido de voto ser 
substituída por sentença judicial. Até que ponto pode efetivamente o tribunal substituir o 
devedor no exercício do seu direito de voto em futuras deliberações, relativamente a matérias 
que ainda não foram objeto de deliberação? 
Vejamos em que termos se situa a querela doutrinária em torno da (in) admissibilidade 
da execução específica para este esquema contratual objeto do presente estudo, em particular, 
para o acordo parassocial que verse sobre o exercício do direito de voto102. 
Para a grande maioria da doutrina a execução específica de uma obrigação constante de 
um acordo parassocial é inconcebível por diversas razões103. Contam-se, entre elas, as 
seguintes. 
                                                          
101
 CAROLINA CUNHA, Comentário ao Artigo 17.º …, p. 304, exige uma certa moderação no exercício deste 
direito, sob pena “de, indirectamente, acabar por suscitar a impugnação dos actos da sociedade ou dos sócios 
para com a sociedade.”  
102
 Note-se que, por exemplo, no caso de um acordo parassocial que tenha por objeto a promessa de transmissão 
de participações sociais no âmbito da estrita relação entre sócios, parece ser admissível a execução específica. A. 
PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades…, p. 211 vai mais longe ao entender que “não se vê grande dificuldade em 
aplicar a execução específica, por exemplo, nas obrigações de transmissão de participações sociais (art. 830.º do 
C. Civ.), nem a realização coactiva da prestação (art. 817.º do C. Civ.), por exemplo, anulando a transmissão de 
participações sociais em violação de acordo parassocial”.  
103
 Entre estes contamos com RAUL VENTURA, Estudos vários …, pp. 97-98; J. OLIVEIRA ASCENSÃO, Direito 
Comercial …, pp. 295-296; A. MENEZES CORDEIRO, Direito das Sociedades …, p. 702. ANA FILIPA LEAL, 
Algumas notas sobre a …, pp. 179-183, consegue, no entanto, ultrapassar algumas dificuldades na aplicação da 
execução específica aos acordos parassociais e aceita este mecanismo para o acordo sobre a transmissão de 
Acordos Parassociais – Uma análise crítica ao regime legal português 
49 
 Em primeiro lugar convém ter presente o disposto no artigo 830.º do C.C., ao prever 
que “Se alguém se tiver obrigado a celebrar certo contrato e não cumprir a promessa, pode a 
outra parte, na falta de convenção em contrário, obter sentença que produza os efeitos da 
declaração negocial do faltoso, sempre que a isso não se oponha a natureza da obrigação 
assumida.”  
Ora, como nota Raul Ventura104, o âmbito de aplicação do preceito ora em análise 
somente diz respeito aos casos expressamente aí previstos, pelo que ficariam excluídas as 
obrigações oriundas de convenções de voto, uma das modalidades de acordos parassociais.  
Por outro lado, o cumprimento da obrigação assumida no acordo parassocial ter-se-á 
tornado impossível, na medida em que, exemplificando, “Se o interveniente no acordo não 
votou no sentido a que estava obrigado, a oportunidade do voto desapareceu com a reunião da 
assembleia e o cumprimento da obrigação, quanto a essa assembleia tornou-se impossível”105. 
Ora, segundo disposto no n.º 1 do artigo 17.º do C.S.C., o ato da sociedade – deliberação 
social – não pode ser anulado com base no incumprimento do acordo parassocial, pelo que a 
respetiva prestação tornou-se impossível, não sendo, por isso, possível recorrer à execução 
específica. 
Parece-me igualmente válido o raciocínio no sentido da natureza da obrigação assumida 
no acordo parassocial. O que nos remete, por sua vez, para o carácter infungível da obrigação, 
nomeadamente do exercício do direito de voto. Defende-se, assim, que a declaração de voto 
não pode ser substituída por sentença judicial atendendo à sua proximidade e inseparabilidade 
da figura do sócio.  
Por sua vez, a parte final do n.º 1 do artigo 17.º, ao dispor que “com base neles – 
acordos parassociais – não podem ser impugnados actos da sociedade ou dos sócios para com 
a sociedade”, procurou impedir que, uma vez emitidos os votos em assembleia geral - ainda 
que contrários ao disposto no acordo parassocial - os seus subscritores interponham uma ação 
tendo em vista a anulação da deliberação em assembleia geral com base no incumprimento de 
uma obrigação assumida num acordo parassocial. Nessa medida, há quem retire deste preceito 
legal a impossibilidade de execução específica de acordos parassociais pelo facto do voto ter 
                                                                                                                                                                                     
participações sociais, no entanto, conclui pela inadmissibilidade da execução específica sobre o acordo que verse 
sobre o exercício do direito de voto pela impossibilidade da prestação, não se aplicando o artigo 830.º às 
prestações duradouras. A Autora admite, no entanto, este mecanismo para os casos de declaração antecipada de 
não cumprimento da obrigação assumida no acordo parassocial. 
104
 RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 98. 
105
 RAUL VENTURA, Estudos vários…, p. 98. 
Acordos Parassociais – Uma análise crítica ao regime legal português 
50 
“efeitos societários: não meramente “obrigacionais”. Admitir uma acção de cumprimento (…) 
seria conferir, ao acordo parassocial, uma eficácia supra partes.”106.  
Sustenta-se, ainda, que admitir a execução específica traduz-se numa possibilidade de o 
tribunal intervir na assembleia geral, o que, para muitos, constitui uma excessiva intromissão 
na vida societária, principalmente da parte de “terceiros” estranhos ao âmbito societário. No 
entanto, há quem recorra ao disposto nos n.os 4 e 6 do artigo 379.º do C.S.C. para justificar a 
possibilidade de intervenção e participação de terceiros na assembleia geral. Regime este 
aplicável às sociedades por quotas por remissão do artigo 248.º, n.º 1 do C.S.C..107   
Um outro lado mais restrito da doutrina procura dar resposta a todos os referidos 
argumentos contra a admissibilidade da execução específica108. Em primeiro lugar, defende-se 
o afastamento das posições restritivas na aplicação do artigo 830.º do C.C. somente às 
situações aí previstas, aplicando-o também às obrigações assumidas no acordo parassocial, 
atendendo ao facto de, por exemplo, o exercício do direito de voto corresponder a uma 
emissão de uma declaração de vontade. Assim, o artigo 830.º seria de aplicar a qualquer 
obrigação de emissão de uma declaração de vontade. Nessa medida, perfilha-se uma 
interpretação extensiva ou uma aplicação analógica do artigo 830.º, aplicando a execução 
específica à obrigação assumida no acordo parassocial, mediante a substituição do tribunal no 
seu cumprimento109. 
Por outro lado, perante o argumento da prestação se ter tornado impossível com o seu 
incumprimento voluntário, esta parte minoritária da doutrina admite que, efetivamente, para a 
grande maioria dos acordos parassociais, após o incumprimento de uma obrigação nele 
assumida, a prestação se torna impossível.  
Nesse sentido, para aqueles casos em que a prestação ainda seja possível e que, 
naturalmente, o credor mantenha interesse no seu cumprimento, seria admissível a execução 
específica. Veja-se, por exemplo, a hipótese de um acordo que verse sobre o exercício do 
direito de voto que tenha em vista não só uma votação mas várias, pelo que, haverá uma 
manutenção dos interesses do credor a serem satisfeitos numa votação posterior. Ou ainda 
                                                          
106
 A. MENEZES CORDEIRO, Direito das Sociedades …, p. 702. 
107
 M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais …, p. 218. 
108
 Seguimos, de perto, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, pp. 216-220. Neste sentido ver também A. 
PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades…, pp. 298-299, que admite a execução específica, nos termos gerais, nas 
relações entre os sócios que subscreveram o acordo parassocial.   
109
 Assim, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, pp. 216-217; ANA FILIPA LEAL, Algumas notas sobre a 
…, pp. 180-182.  
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quando o devedor faltoso venha antecipadamente declarar o não cumprimento da obrigação 
assumida no acordo parassocial. 
Parece-nos, contudo, um pouco inconcebível este argumento, na medida em que 
julgamos ser difícil que, por um lado, se possa impor110 o sentido de voto do subscritor de um 
acordo parassocial – prevendo-o – nos casos do acordo não dizer respeito somente a uma só 
votação, ainda que na primeira votação tenha incumprido com a obrigação assumida. Ainda 
mais duvidosa parece ser a segunda hipótese, do subscritor declarar antecipadamente o seu 
incumprimento, permitindo, por isso, a substituição da declaração de voto do devedor pela 
sentença judicial na deliberação social a que se tenha vinculado. Nestas situações, parece-nos 
que deverá haver antes lugar à instauração de uma providência cautelar, ao invés da aplicação 
da execução específica.     
No que diz respeito ao carácter infungível do exercício do direito de voto, como nota 
Graça Trigo, o exercício daquele direito pode ser efetuado mediante uma representação 
voluntária. Para a Autora, estamos perante uma faculdade que não pode ser afastada pelos 
estatutos sociais para as sociedades anónimas – artigo 380.º, n.º 1 do C.S.C.111 - e que poderá 
ser excluída para as sociedades por quotas somente por lei, na hipótese prevista pelo artigo 
249.º, n.º 1 do C.S.C., ou por contrato social, se entendermos ser aplicável o regime das 
sociedades em nome coletivo, pelo que, excluindo os casos em que se possa afastar a 
representação voluntária, “a emissão de voto não deve (…) ser considerada um facto 
infungível.”112 Acrescenta ainda que, apesar de haver uma substituição do voto por sentença 
judicial, nada obsta a que o sócio possa participar na assembleia geral nos demais aspetos 
societários. Julgamos, no entanto, que este carácter infungível do exercício do direito de voto 
não pode ser afastado e considerado fungível pela possibilidade de representação voluntária 
do sócio. O exercício do direito de voto deve considerar-se infungível, ainda que caiba ao 
representante do sócio a participação em assembleia ou a emissão do voto113.  
Acresce ainda a todas estas dificuldades de aplicabilidade do artigo 830.º do C.C. o 
facto de na sua praticabilidade ser extremamente difícil provar o dito incumprimento já que, 
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 Veja-se, por exemplo, o entendimento também desfavorável à admissibilidade da execução específica do 
acordo parassocial do autor Oliveira Ascensão, ao dispor que admitir a execução forçada seria “influir no 
carácter autónomo, desligado de vinculações anteriores, da própria actuação do sócio enquanto tal.” Assim, J. 
OLIVEIRA ASCENSÃO, Direito Comercial …, p. 295-296. 
111
 Note-se que, no entanto, o Decreto-lei n.º 49/2010, de 19 de Maio veio alterar o texto legal do n.º 1 do artigo 
380.º, passando de “o contrato de sociedade não pode proibir que um accionista se faça representar na 
assembleia geral” para o atual “o contrato de sociedade não pode proibir ou limitar a participação de accionista 
em assembleia geral através de representante.” 
112
 Assim, M. GRAÇA TRIGO, Os acordos parassociais…, pp. 218-219.  
113
 Neste sentido, RAUL VENTURA, Estudos vários …, p. 98. 
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conforme temos vindo a enunciar, a prova da existência do acordo parassocial torna-se uma 
tarefa algo complexa.114  
 
7.4. O recurso a outros mecanismos jurídicos, nomeadamente, a providência cautelar e a 
ação executiva. 
 
A par da querela em torno da admissibilidade da ação de cumprimento e da execução 
específica do acordo parassocial, podemos socorrer-nos de outros mecanismos jurídicos 
contemplados no direito civil português para fazer face a um eventual incumprimento do 
acordo parassocial. 
Em primeiro lugar, é levantada a discussão em torno da possibilidade de ser instaurado 
um procedimento cautelar para todos aqueles casos em que haja um justo receio do 
incumprimento do acordo parassocial, quando, p.e., um dos subscritores daquele acordo 
declare ou pratique atos que demonstrem o seu respetivo incumprimento.  
Naturalmente que se podem apontar algumas dificuldades à possibilidade de instauração 
de uma providência cautelar com base no seu carácter provisório. Nesse sentido, defende-se 
que, tendo a votação um carácter definitivo e, por isso, não revogável, estaria posta em causa 
a provisoriedade da providência cautelar que depende da instauração de uma ação principal115.  
A jurisprudência portuguesa pronunciou-se já num sentido favorável à instauração de 
um procedimento cautelar não especificado de modo a prevenir o cumprimento do acordo 
parassocial, desde que seja demonstrado o justo receio de que o mesmo não venha a ser 
cumprido. Na verdade, pesam enormes argumentos contra a admissibilidade da providência 
cautelar para o acordo parassocial que verse, p.e., o exercício do direito de voto, precisamente 
por se defender, por um lado, a necessidade de existirem deliberações sociais anteriores que 
demonstrem as intenções dos subscritores pelo incumprimento do respetivo acordo 
parassocial, e por outro, pelo facto de se prejudicar o caráter provisório do próprio 
procedimento cautelar. Em jeito de resposta a esse raciocínio o Acórdão do Tribunal da 
Relação de Lisboa de 2 de Março de 2010 pronunciou-se do seguinte modo: 
“não se vê razão para que essa possibilidade esteja dependente da efectiva existência 
de deliberações sociais a concretizá-lo, bastando, naturalmente, factos que o façam recear 
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 A jurisprudência portuguesa acompanha a inadmissibilidade da execução específica do acordo parassocial no 
já referido Acórdão do Tribunal da Relação de Coimbra de 26 de Janeiro de 2010.  
115
 Neste sentido e rejeitando a viabilidade da providência cautelar, M. GRAÇA TRIGO, Acordos parassociais …, 
pp. 226-228. Em sentido contrário, RAUL VENTURA, Estudos vários …, pp. 98-99. 
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(…)estão caracterizados - em termos de alegação factual, naturalmente – o "fumus boni 
iuris" e o "periculum in mora” suficientes para a eventual procedência da pretensão dos 
apelantes. (…) Anunciam os apelantes, no requerimento inicial, que vão intentar uma acção 
para obrigar as requeridas a acertarem consigo a definição das questões estratégicas da C e 
para obter indemnização pela gestão danosa de que esta tem sido objecto. As intimações que 
pedem que sejam feitas às requeridas neste processo não resolvem em definitivo - provisórias 
como são — as questões suscitadas; não dispensam a sentença a proferir na acção principal, 
apenas a anteciparão ou garantirão a sua eficácia em termos sempre carecidos de 
confirmação posterior.” 116  
Por sua vez, sobre a possibilidade de o acordo parassocial constituir um título executivo 
e, por isso, servir de base a uma ação executiva teremos de atender ao disposto no n.º 1 do 
artigo 46.º do Código de Processo Civil. Segundo as alíneas b) e c), o título executivo pode ter 
por base “documentos exarados ou autenticados por notário ou serviço com competência para 
a prática de actos de registo que importem a constituição ou reconhecimento de qualquer 
obrigação” ou “documentos particulares, assinados pelo devedor, que importem a constituição 
ou reconhecimento de obrigações pecuniárias, cuja montante seja determinado ou 
determinável por simples cálculo aritmético de acordo com as cláusulas dele constantes, ou de 
obrigação de entrega de coisa ou de prestação de facto.”  
Naturalmente que para que um acordo parassocial possa constituir um título executivo 
devem os seus intervenientes adotar uma forma escrita e com a respetiva assinatura, devendo 
o acordo parassocial estar em plena produção dos seus efeitos. Veja-se, por exemplo, o 
disposto no Acórdão do Supremo Tribunal de Justiça de 22 de Setembro de 2011117, que 
admite o acordo parassocial enquanto título executivo ao abrigo do artigo 46.º, 1, c), na 
medida em que se tratava de um documento particular assinado pelo devedor onde se 
reconhecia a existência de uma obrigação pecuniária. Contudo, o STJ entendeu que o 
documento não tinha “em si mesmo, a virtualidade de servir de título executivo” na medida 
em que o acordo parassocial tinha deixado de produzir os seus efeitos devido à resolução 
operada por uma das partes. 
 A grande querela doutrinária existente em torno da admissibilidade da ação executiva 
centra-se na aplicação do artigo 933.º do C.P.C. quando estejamos perante um acordo 
                                                          
116http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/06a7d0b7dac6e26f802576ef003705b4?Open
Document&ExpandSection=1,2,3,4,5,6,7.  
117http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/5d04edbe33c07c0680257913004d4129?Ope
nDocument&ExpandSection=1,2,3,4,5,6,7.  
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parassocial que tenha como objeto a prestação de um determinado facto, como acontece, por 
exemplo, quando um sócio de obriga a votar num determinado sentido.  
Ora, o artigo 933.º, 1 do C.P.C. dispõe que “Se alguém estiver obrigado a prestar um 
facto em prazo certo e não cumprir, o credor pode requerer a prestação por outrem, se o facto 
for fungível”. Ora, aqui valem as mesmas considerações feitas para a inadmissibilidade da 
execução específica do acordo parassocial. Referimo-nos, por isso, à questão da 
infungibilidade do exercício do direito de voto e à impossibilidade da prestação. Nesse 
sentido, haveria antes lugar a uma indemnização mediante a conversão da execução nos 
termos do artigo 934.º do C.P.C..      
 
 
8. UMA BREVE PERSPETIVA DO REGIME LEGAL DO ACORDO PARASSOCIAL EM DIREITO 
COMPARADO 
 
Como em qualquer estudo jurídico realizado, a observação do que ocorre no âmbito dos 
restantes ordenamentos jurídicos constitui uma mais-valia na verificação e análise do regime 
jurídico aplicável ao acordo parassocial no ordenamento jurídico português. No presente 
estudo, procuramos expor o regime jurídico aplicável ao acordo parassocial nos principais 
ordenamentos jurídicos, designadamente, alguns países europeus como Itália e Espanha, e 
ainda nos Estados Unidos da América e no direito brasileiro.  
Verificaremos, ao longo desta breve análise de Direito Comparado, que, nos 
ordenamentos jurídicos europeus existe uma enorme variação de regime consoante se trate de 
uma sociedade aberta ou fechada, principalmente no que diz respeito à existência de uma 
obrigação de comunicação do acordo parassocial à sociedade comercial ou a uma entidade 
reguladora. Está, certamente, em causa uma preocupação de informação dos eventuais 
investidores naquelas sociedades para que tenham uma posição informada e igualitária nas 
suas decisões de investimento. Trata-se de uma solução legislativa que procura uma 
transparência de mercado sobre a existência de acordos parassociais e sobre o seu respetivo 
conteúdo.  
Atendendo a que estamos perante sociedades abertas e que, portanto, há uma maior 
facilidade na aquisição da qualidade de sócio, torna-se extremamente importante que os seus 
investidores saibam da existência de eventuais relações de domínio constituídas através de um 
acordo parassocial. Face ao exposto, as legislações europeias procuram estabelecer uma 
Acordos Parassociais – Uma análise crítica ao regime legal português 
55 
obrigação de divulgação daqueles acordos parassociais, promovendo uma transparência do 
controlo no âmbito das sociedades abertas.  
Existem, por outro lado, determinados aspetos do regime jurídico aplicável ao acordo 
parassocial, que temos vindo a explanar, que o legislador português se privou de 
regulamentar. A par disso, a grande maioria da jurisprudência e doutrina estrangeira aceitam a 
aplicação da execução específica do acordo parassocial, em particular, daquele que verse 
sobre o exercício do direito de voto, apesar das admitidas dificuldades processuais e 
substantivas supra mencionadas.  
No presente capítulo procuramos analisar as soluções legais consagradas nos vários 
ordenamentos jurídicos de modo a podermos fazer um certo paralelismo com o regime 
jurídico legal consagrado para o acordo parassocial no Direito português. 
 
8.1. O paradigma no Direito europeu, em particular, o Direito italiano e o Direito espanhol. 
 
8.1.1. Os artigos 2.341-bis e 2.341-ter do Codice Civile e os artigos 122 e 123 do Testo unico 
della Finanza. 
 
O Direito italiano discute a validade dos acordos parassociais, em particular das 
convenções de voto, desde o início do século XX. E a querela doutrinária sempre se erigiu no 
facto de os sócios se comprometerem previamente no sentido de voto a exercer em assembleia 
geral, pelo que esta tornar-se-ia inútil e ficaria a liberdade do sócio no exercício do direito de 
voto marcadamente limitada. Ultrapassada que está esta velha querela doutrinária, o patti 
parasociali encontra-se hoje devidamente regulado no Codice Civile – artigos 2.341-bis e 
2.341-ter – e no Testo Unico della Finanza118 – artigos 122, 123 e 193. Note-se, como aliás já 
foi dito, que o legislador italiano procurou direcionar o regime jurídico do acordo parassocial 
para as sociedades anónimas, em particular para aquelas com recurso ao mercado de capitais 
de risco e com ações cotadas.  
 O artigo 2.341-bis do Codice Civile começa por delimitar o seu âmbito de aplicação 
aos patti parasociali nas sociedades anónimas ou nas sociedades que as controlam, 
demarcando o conteúdo desses pactos, nomeadamente os que tenham por objeto o exercício 
do direito de voto, que coloquem restrições à transferência das participações e ainda os que 
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 http://www.consob.it/main/documenti/Regolamentazione/normativa/dlgs58_1998.htm#Art._122.  
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tenham como efeito um exercício conjunto de uma influência dominante sobre essas 
sociedades.  
Ao contrário do Direito português, e apesar do anteprojeto de Vaz Serra prever uma 
limitação temporal do acordo parassocial até três anos que, no entanto, não vingou119, o 
legislador italiano limitou a duração do acordo parassocial para as sociedades anónimas até 
um prazo máximo de cinco anos. Para aqueles casos em que não esteja previsto um prazo de 
duração, qualquer contraente tem o direito de se retirar com um aviso prévio de cento e 
oitenta dias. Este regime é, no entanto, afastado para os pactos parassociais que tenham por 
objeto o exercício do direito de voto, limites à transmissão das participações ou o exercício de 
uma influência dominante nas sociedades abertas, conforme o disposto no artigo 122.º/5-bis 
do TUF. Estão naturalmente em causa objetivos de transparência e clareza de mercado para os 
eventuais investidores nas sociedades abertas, razão pela qual o legislador estabeleceu um 
regime jurídico distinto. 
Assim, paralelamente à solução adotada pelo legislador português ao consagrar num 
diploma próprio o regime para os acordos parassociais nas sociedades abertas – que visem 
adquirir, manter ou reforçar uma participação qualificada ou assegurar ou frustrar o êxito de 
oferta pública de aquisição – também o legislador italiano estabeleceu um regime específico 
para os acordos parassociais nas sociedades abertas no Testo Unico della Finanza. 
Assim, de acordo com o artigo 123.º do TUF, aqueles acordos parassociais não podem 
ter uma duração superior a três anos e, no caso de serem celebrados por um tempo 
indeterminado, qualquer um dos seus contraentes poderá também sair do acordo com um 
aviso prévio de seis meses. Note-se que para este tipo de acordos parassociais, o artigo 122.º 
daquele diploma exige: a) a sua comunicação ao órgão regulador do mercado de valores 
mobiliários – Consob – até cinco dias da celebração; b) a publicação nos jornais diários em 
dez dias da celebração; c) e o depósito no registo comercial no prazo de quinze dias após a 
sua celebração120. Estas três formas de publicidade são, por sua vez, regulamentadas pelo 
Regolamento Emittenti121 nos artigos 127.º a 131.º, nomeadamente no que diz respeito ao 
conteúdo da comunicação efetuada ao Consob – artigos 127.º e 128.º – e ao conteúdo da 
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 No que diz respeito à duração do acordo parassocial no ordenamento jurídico português, veja-se o disposto no 
ponto 3.5. 
120
 O legislador português não exigiu o registo do acordo parassocial nas sociedades abertas, somente determinou 
a sua comunicação e, em certos casos, a respetiva publicidade. Embora o Direito italiano exija o depósito do 
acordo no registo comercial, estamos somente perante um simples caso de publicidade-notícia, pelo que não se 
retira desta norma qualquer intenção de tornar o acordo parassocial oponível face a terceiros.  
121
 http://www.consob.it/main/documenti/Regolamentazione/normativa/regemit.htm#Art._2.  
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publicação do acordo que contenha todas as informações necessárias que permitam uma 
análise completa do mesmo – artigos 129.º a 131.º.    
Perante o incumprimento daquelas formalidades legais, os artigos 122.º/3/4 e 193.º/2 do 
TUF determinam várias consequências jurídicas. Entre elas, contamos com a nulidade dos 
pactos parassocietários que não sejam comunicados, publicados e depositados no registo 
comercial. Em particular, para os acordos que tenham por objeto o exercício do direito de 
voto, perante a omissão destas formalidades o direito de voto não poderá ser exercido. A 
preterição daquelas regras configura ainda uma contra ordenação na medida em que a lei 
comina com uma sanção administrativa pecuniária de quantia compreendida entre os € 
50.000,00 e os € 500.000,00.  
Por sua vez, o artigo 2.341-ter do Codice Civile exige uma comunicação de todos os 
acordos parassociais à sociedade comercial que recorra ao mercado de capitais de risco. Para 
além disso, devem aqueles ser também declarados na abertura de cada assembleia e 
transcritos para a respetiva ata, para que seja arquivada no registo comercial. 
Para estes acordos parassociais previstos no Codice Civile, o artigo 2.341-ter dispõe 
que, a falta dessa declaração, na abertura de cada assembleia, dos acordos parassociais 
celebrados, impede o exercício do direito de voto e as assembleias adotadas com aquele voto 
são impugnáveis.         
  
8.1.2. O Real Decreto Legislativo de 1/2010, de 2 de Julho. 
 
O Real Decreto Legislativo de 1/2010 de 2 de Julho122 unificou num só texto a 
regulamentação das sociedades anónimas, das sociedades de responsabilidade limitada e das 
sociedades cotizadas, revogando os anteriores diplomas legais123 de cada uma destas 
sociedades. Assim, os anteriores artigos 7.1 da Lei das Sociedades Anónimas e 11.2 da Lei 
das Sociedades de Responsabilidade Limitada e ainda o artigo 112.º da Ley del Mercado de 
Valores, referentes aos acordos parassociais, foram revogados.  
No seu lugar, podemos hoje contar com os artigos 29.º, 518.º a 523.º do referido Real 
Decreto Legislativo. Paralelamente à tendência verificada nos ordenamentos jurídicos 
europeus, também o legislador espanhol procurou regulamentar minuciosamente o regime da 
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 http://www.boe.es/boe/dias/2010/07/03/pdfs/BOE-A-2010-10544.pdf.  
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 Com a exceção da Ley del Mercado de Valores. O referido Real Decreto Legislativo apenas revogou algumas 
normas daquele diploma legal, entre elas, a norma que regulamentava os acordos parassociais. 
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publicidade dos acordos parassociais, em particular, no âmbito do mercado dos valores 
mobiliários. 
O mencionado artigo 29.º, aplicável a todos os tipos societários, somente veio definir 
que os acordos reservados celebrados entre os sócios não são oponíveis à sociedade. Estamos, 
assim, perante uma manifestação do princípio geral da eficácia relativa dos contratos, também 
consagrada no Código Civil espanhol124.  
No que diz respeito aos acordos parassociais nas sociedades cotizadas, o Real Decreto 
Legislativo dedicou um capítulo intitulado de “Pactos parasociales sujetos a publicidade” 
constituído por seis artigos que vieram substituir o anterior artigo 112.º da Ley del Mercado 
de Valores. Apesar disso, não se vislumbram grandes alterações ao nível do regime jurídico 
aplicável. 
Assim, o artigo 518.º começa por sujeitar à aplicação do regime da publicidade os 
acordos parassociais que tenham por objeto: a) o exercício do direito de voto; b) as restrições 
à livre transmissão de participações sociais; c) obrigações conversíveis nas sociedades 
anónimas abertas. Por sua vez, o artigo 519.º dispõe que a celebração, prorrogação ou 
modificação daqueles acordos parassociais devem ser comunicados de imediato, não apenas à 
entidade reguladora do mercado – Comisión Nacional del Mercado de Valores – como 
também à própria sociedade comercial, sendo, posteriormente, arquivado no registo comercial 
onde a sociedade esteja inscrita. Subsequentemente, segue-se a publicação do acordo 
parassocial.  
Enquanto as referidas formalidades legais de publicidade não forem cumpridas o pacto 
parassocial não produz quaisquer efeitos entre as partes, não podendo estas exercer os 
respetivos direitos decorrentes do acordado. Assim dispõe o artigo 521.º.125  
O Direito espanhol admite, no entanto, a possibilidade de a Comisión Nacional del 
Mercado de Valores dispensar a divulgação do pacto parassocial, nos termos do artigo 523.º, 
a pedido dos interessados, quando aquela possa causar um dano grave à própria sociedade 
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 Note-se, no entanto, que existem já algumas decisões jurisprudenciais espanholas que admitem uma eficácia 
do acordo parassocial perante a sociedade de modo a se poder impugnar o acordo social pela infração do 
estipulado num acordo parassocial, sendo que a doutrina espanhola tem vindo a admitir a execução especifica de 
modo a remover a situação jurídica que resultou da infração do acordo e convocar uma assembleia geral 
exercendo forçosamente a obrigação consagrada no acordo parassocial. Contudo, será também exigível que 
aquele acordo parassocial seja celebrado entre todos os sócios. Neste sentido, veja-se LACAVE, M. I. SAÉZ, “Los 
pactos parasociales de todos los sócios en Derecho español. Una matéria en manos de los jeuces”, em Revista 
para el análisis del derecho, 2009, pp. 8-16 e No direito português, M. CARNEIRO DA FRADA, Acordos 
parassociais “omnilaterais”…, p. 109 pronunciou-se no sentido do afastamento das regras societárias quando o 
acordo parassocial for celebrado entre todos os sócios e não estiverem em causa interesses de terceiros.     
125
 Ao que acresce ainda a aplicação de sanções pecuniárias, nos termos do artigo 103.º da Ley del Mercado de 
Valores, ainda em vigor. 
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comercial. Nestes casos, é dispensada a comunicação do acordo parassocial à sociedade 
comercial e o seu respetivo arquivo no registo comercial e publicação. Aquela entidade 
reguladora determina, no entanto, o tempo pelo qual o acordo se vai manter oculto entre os 
seus interessados.  
Note-se que o legislador português seguiu uma orientação algo diferente no artigo 19.º, 
n.º 2 do C.V.M., que determina a publicação dos acordos parassociais somente e na medida 
em que sejam relevantes para o domínio sobre a sociedade, de tal modo que, não sendo 
relevante, pode o acordo nem sequer ser publicado e, portanto, conhecido pelos investidores 
na sociedade anónima aberta. 
Por sua vez, no âmbito das sociedades fechadas, assume particular importância a figura 
das sociedades com um carácter familiar. Estas sociedades caracterizam-se pelo facto de o 
poder de controlo e direção das mesmas permanecerem num grupo de pessoas que são 
parentes ou afins. Os protocolos familiares são documentos de natureza obrigacional onde se 
especificam as relações entre os vários membros daquela empresa familiar. Ora, o legislador 
espanhol, atendendo à importância prática destas sociedades no tecido empresarial espanhol, 
sentiu necessidade de regular o regime de publicidade dos ditos protocolos familiares126. 
Segundo o respetivo artigo 3.º do Real Decreto 171/2007 caberá ao órgão de administração 
promover a publicidade dos protocolos, quer num sítio da Internet da sociedade, quer por uma 
publicidade registral que somente consistirá numa publicidade material ou de notícia.   
 
8.2. O entendimento norte-americano, em particular, o Model Business Corporation Act 
 
O Direito norte-americano, no campo do Direito Societário, caracteriza-se por uma forte 
flexibilidade, no sentido de permitir às partes a possibilidade de estipularem os seus 
comportamentos. Neste sentido, verificamos que não existe uma lei federal em matéria 
societária que seja aplicável a todos os Estados, pelo que, em matéria de shareholders’ 
agreements, demonstraremos que o Model Bussiness Corporation Act127 - texto criado pela 
American Bar Association - embora sem qualquer força vinculativa, serviu de base às várias 
legislações estaduais competentes para regular as matérias de Direito Societário. 
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 Veja-se o Real Decreto 171/2007, de 9 febrero, disponível em: http://www.boe.es/aeboe/consultas/bases_ 
datos/doc.php?id=BOE-A-2007-5587. Note-se que na nota introdutória do Decreto podemos ler: “Estas normas 
actualizadas no sólo serán útiles herramientas para las sociedades de carácter familiar sino también para otras 
sociedades cerradas”. 
127http://www.americanbar.org/content/dam/aba/administrative/business_law/2010_corplaws_changes_to_mbca-
w-comments.authcheckdam.pdf.  
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Consideramos, por isso, pertinente analisar aquele texto, em particular o disposto nas secções 
7.30, 7.31 e 7.32.128  
Começamos, por isso, por analisar uma figura algo peculiar consagrada na secção 7.30, 
intitulada de voting trusts. Aqui, os acionistas celebram um acordo escrito segundo o qual 
conferem a um trustee o seu direito de voto ou outros direitos atribuídos pelas suas ações e 
através do qual transferem as suas ações a esse trustee. Verifica-se uma divisão entre o 
exercício do direito de voto, que passa para um terceiro, e a sua “propriedade”, que se mantém 
nos acionistas subscritores, embora as ações objeto do acordo sejam registadas em nome do 
trustee. Este, por sua vez, elabora uma lista com o nome dos acionistas e o número de ações e 
deposita o acordo na sede da sociedade, o que afasta, desde logo, qualquer secretismo deste 
tipo de acordos.  
Aquele diploma, talvez pela natureza dos voting trust, fixou também a sua duração 
máxima de dez anos admitindo, no entanto, a sua extensão por apenas mais dez anos desde 
que os seus intervenientes o consintam por escrito129. 
Por sua vez, a secção 7.31 do Model Bussiness Corporation Act refere-se aos nossos já 
conhecidos acordos de voto – voting agreements – permitindo que dois ou mais acionistas 
possam prever a forma pela qual vão votar, assinando, para esse efeito, um acordo. A este tipo 
de acordos associam-se frequentemente os chamados pooling agreements, segundo os quais 
as ações dos intervenientes do acordo passam a votar como um todo, valendo conjuntamente 
para um determinado fim e não individualmente. Trata-se, portanto, do exercício do voto em 
bloco, um exercício comum do destino societário. 
Ao contrário dos voting trust, os voting agreements apenas estão sujeitos à sua 
formalização em documento escrito e assinado pelos intervenientes, não ficando subordinados 
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 Note-se que, no âmbito do mercado de valores mobiliários e das bolsas de valores, também nos Estados 
Unidos da América existe uma entidade reguladora – Securities and Exchange Comission (SEC) – que, apesar de 
impor certas regras, estas na grande maioria dirigem-se à divulgação de assuntos societários e à prevenção da 
fraude e não a assuntos internos das próprias sociedades. Assim, THOMAS JOYCE, Shareholders agreements …, 
p. 357 que se refere antes à Bolsa de Valores de Nova Iorque (NYSE), capaz de impor regras no âmbito dos 
acordos parassociais nas sociedades abertas.  
129
 Todos os Estados norte americanos adotaram, autorizaram e regulamentaram os voting trust, embora 
naturalmente com algumas especificidades, como por exemplo, no que diz respeito aos limites de duração ou de 
extensão ou à necessidade de emitir certificados. Veja-se, a título exemplificativo, o § 621 N.Y. Business 
Corporation Law em: http://public.leginfo.state.ny.us/LAWSSEAF.cgi?QUERYTYPE=LAWS+&QUERY 
DATA=$$BSC621$$@TXBSC0621+&LIST=LAW+&BROWSER=BROWSER+&TOKEN=16127173+&TA
RGET=VIEW e o § 218 Delaware Code em: http://delcode.delaware.gov/title8/c001/sc07/index.shtml#218. 
Note-se, no entanto, que para as sociedades abertas, The Securities Act of 1933, Section 2(1) em:  
http://www.sec.gov/about/laws/sa33.pdf e The Securities Exchange Act of 1934, Section 3(a)(10) em: 
http://www.sec.gov/about/laws/sea34.pdf exigem a emissão de certificados dos voting trust como condição de 
segurança, impondo-se, desta forma, a todas as legislações estaduais.  
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às formalidades previstas para os voting trust. Em todo caso, este diploma admite a 
possibilidade de se recorrer à execução específica do acordo de voto e ordenar a declaração do 
voto conforme estipulada no referido acordo. Naturalmente que o voting agreement pode 
conter em si mecanismos próprios que atribuam uma maior eficácia de cumprimento do 
acordo, designadamente com a nomeação de um procurador para votar as ações sujeitas ao 
acordo, procuração esta que poderá ser mesmo irrevogável130.   
Os acordos de voto foram praticamente permitidos em todas as legislações estaduais, 
embora em alguns Estados se tenham efetuado algumas alterações ao disposto no Model 
Business Corporation Act, nomeadamente no que diz respeito à sujeição dos acordos de voto 
aos termos e condições do regime dos voting trust, o que naturalmente terá as suas 
repercussões no campo, por exemplo, da respetiva duração. No entanto, quanto à sua 
execução forçada, praticamente todos eles admitiram expressamente a sua aplicabilidade.  
Por fim, a secção 7.32 veio admitir os acordos parassociais – shareholders agreements – 
nas sociedades fechadas, permitindo aos seus intervenientes uma maior liberdade contratual 
na adequação das normas societárias às suas necessidades pessoais na sociedade. Nesse 
sentido, um shareholder agreement pode contemplar um variadíssimo conteúdo. No entanto, 
estes acordos previstos naquela secção somente dizem respeito às partes intervenientes e à 
sociedade, não produzindo quaisquer efeitos vinculativos perante terceiros credores.  
Na subsecção (a) do 7.32 o Model Bussiness Corporation Act procurou em primeiro 
lugar admitir determinados tipos de acordos eficazes perante os seus intervenientes e perante a 
sociedade, ainda que sejam inconsistentes com uma outra disposição do diploma, razão, aliás, 
pela qual especificou as várias categorias de acordos admissíveis. Atendendo precisamente a 
este particular aspeto, a subsecção (b) determinou a necessidade do acordo ser estabelecido 
nos próprios estatutos, ou de ser assinado ou aprovado por todos os acionistas no momento da 
celebração do acordo, na medida em que poderá alterar a própria orgânica e estrutura da 
sociedade comercial. Ganha, ainda, particular importância o disposto na subsecção (c), a 
propósito da existência de acordos que restrinjam a transmissão de participações sociais e da 
necessidade de informação dos respetivos compradores, sob pena de estes, adquiridas as 
participações, rescindirem o contrato com o vendedor. Naturalmente que se faz aqui uma 
distinção entre as ações tituladas, que devem conter uma frase/expressão de que aquele título 
representativo se encontra sujeito a um acordo parassocial e que, portanto, o comprador fica 
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 Com este propósito veja-se, por exemplo, o disposto no § 212 (b) do Delaware Code. 
Acordos Parassociais – Uma análise crítica ao regime legal português 
62 
naturalmente avisado, e as ações escriturais, em que tal consideração não se pode relevar, a 
menos que seja entregue na data da compra uma informação nesse sentido.   
No que a este ponto diz respeito, as legislações estaduais foram, por sua vez, mais 
restritivas, tendo sido apenas cerca de 20 Estados a adotar uma disposição semelhante à aqui 
brevemente analisada ainda que com algumas diferenças. 
     
8.3. A experiência brasileira: o artigo 118.º da Lei das Sociedades Anônimas 
 
O acordo parassocial – abordado no direito brasileiro no âmbito da Lei das Sociedades 
Anônimas131 como acordo de acionistas – assume no ordenamento jurídico brasileiro uma 
abordagem completamente distinta da grande maioria dos restantes ordenamentos jurídicos, 
sendo, por isso, pioneiro no respetivo regime jurídico aplicável.  
 A principal solução legal adotada no artigo 118.º da Lei das Sociedades Anônimas 
passou pela produção de efeitos do acordo de acionistas sobre a sociedade e sobre terceiros, 
verificados determinados requisitos. Naturalmente que este entendimento culminou num 
conjunto de desfechos jurídicos tremendamente distintos dos alcançados no âmbito do Direito 
português. 
Ora, em primeiro lugar, e como supra já demonstrado, o caput do artigo 118.º dispõe 
que “Os acordos de acionistas (…) deverão ser observados pela companhia quando 
arquivados na sua sede.”. É necessária, desde logo, a verificação de uma condição 
indispensável à produção de efeitos do acordo de acionistas sobre a sociedade comercial: o 
arquivamento do acordo na sua sede. A sociedade fica obrigada a respeitar o disposto no 
acordo sem tecer quaisquer juízos sobre o seu conteúdo, pelo que, em caso de dúvida, a 
sociedade pode solicitar esclarecimentos aos membros do acordo, nos termos do parágrafo § 
11.º do referido normativo. 
O mesmo caput do artigo 118.º estipula igualmente as duas categorias que podem 
incidir no objeto dos acordos de acionistas: i) acordos de voto que visam o exercício do 
direito de voto ou do poder de controle132; e ii) acordos de bloqueio, que têm em vista a 
compra e venda de ações, ou a preferência na sua aquisição. Os acordos de acionistas podem, 
                                                          
131
 http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Leis/L6404consol.htm.  
132
 Os acordos de voto que visam o exercício do poder de controle foram desenvolvidos no Direito norte-
americano, como os chamados pooling agreements. Os acionistas subscritores reúnem-se previamente e 
determinam o sentido único dos seus votos a serem exercidos como um só na assembleia geral. São, por isso, 
chamados de acordos de voto em bloco. Para mais desenvolvimentos, v. MODESTO CARVALHOSA, Comentários 
à lei …, pp. 667-676.     
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naturalmente, incidir sobre outras matérias, no entanto, apenas aquelas expressamente 
mencionadas no caput do artigo 118.º – supra aludidas – podem produzir efeitos perante a 
sociedade e terceiros. Nesse sentido, tratando-se de matérias diferentes das expressamente 
previstas, a sociedade não está obrigada a observá-las, ainda que sejam arquivadas na sua 
sede.  
Assim, apesar do acordo de acionistas ser um contrato sujeito às regras comuns de 
Direito Civil, nomeadamente do princípio da relatividade dos contratos133, o ordenamento 
jurídico brasileiro permitiu a sua produção de efeitos também perante não subscritores do 
acordo, desde que seja conferida a respetiva publicidade, de modo a que terceiros tenham 
conhecimento do seu conteúdo e existência.  
Para isso, o legislador brasileiro instituiu dois procedimentos de publicidade: i) exigiu o 
arquivamento do acordo na sede da sociedade para que este seja eficaz perante ela e, 
naturalmente, perante os seus órgãos sociais134; e ii) exigiu o seu averbamento nos livros de 
registo e nos certificados das ações para que seja o acordo oponível a terceiros135.  
A entrada em vigor da Lei n.º 10.303/2001, de 31 de Outubro, que alterou o artigo 118.º 
da L.S.A., nomeadamente os parágrafos § 8 e § 9, veio confirmar a vinculação do acordo de 
acionistas à atuação dos administradores da sociedade, desde logo pelo facto de estes acordos 
serem conhecidos pelo público em geral, nomeadamente terceiros investidores que confiam 
no contratualmente estipulado. Poder-se-ia considerar que haveria aqui uma 
incompatibilidade entre o dever de independência e responsabilidade do administrador e a 
obrigação de este respeitar as decisões tomadas no acordo de acionistas. Contudo, o próprio 
acordo de acionistas encontra-se vinculado à prossecução do interesse social136.     
Paralelamente, o mesmo ordenamento jurídico instituiu mecanismos próprios de 
coercibilidade do acordo de acionistas que, por sua vez, se justificam, atendendo à respetiva 
extensão de efeitos produzidos e ao respeito pelo interesse social.  
                                                          
133
 Assim, NELSON EIZIRIK, “Acordo de Acionistas – arquivamento na sede social – vinculação dos 
administradores de sociedade controlada”, Revista de direito mercantil, industrial, económico e financeiro, Vol. 
129, Ano XLII, Malheiros Editores, São Paulo, Jan-Mar de 2003, pp. 45-48. 
134
 Esta eficácia tem particular incidência sobre os acordos de voto, já que é no âmbito dos órgãos sociais que se 
exerce o direito de voto. 
135
 Esta oponibilidade perante terceiros é, por sua vez, essencial nos acordos de bloqueio, desde logo, atendendo 
a não sócios interessados na aquisição de participações sociais. 
136
 Considera-se, em particular, que será do interesse da própria sociedade que o exercício do poder de controle 
seja coerente e uniforme, pelo que “o voto contrário à orientação tomada pelos acionistas convenentes constitui 
não apenas obstrução ao cumprimento do acordo, mas também forma de lesão ao interesse social, pois poderá 
impedir o exercício do poder-dever de controle nas deliberações a serem tomadas nos órgãos administrativos 
da sociedade.” Assim, NELSON EIZIRIK, Acordo de Acionistas …, pp. 49-51. Note-se, por outro lado, que o 
acionista, no exercício do seu direito de voto, encontra-se expressamente vinculado ao interesse social, segundo 
o disposto no artigo 115.º da L.S.A..  
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Segundo o disposto no artigo 118.º da L.S.A., podemos contar com três mecanismos 
para fazer face ao incumprimento do acordo de acionistas pelo(s) seus(s) subscritor(es): i) a 
execução específica das obrigações assumidas; ii) a não contabilização do voto proferido em 
desconformidade com o acordo de acionistas devidamente arquivado; ou iii) o regime de 
autotutela, permitindo à parte prejudicada o direito de votar com as ações do acionista ausente 
ou omisso137.  
Em primeiro lugar, importa atender à possibilidade de os acionistas promoverem a 
execução específica das obrigações assumidas no acordo, solução tremendamente distinta da 
prevista entre nós, que somente se situa no plano doutrinal138. Segundo o disposto no 
parágrafo § 3.º “os acionistas podem promover a execução específica das obrigações 
assumidas”. Através deste mecanismo, o tribunal vem substituir a vontade do acionista faltoso 
contratualmente declarada, produzindo efeitos ex tunc, ou seja, retroagindo à data da omissão 
do comportamento declarado.139   
Por outro lado, o parágrafo § 8.º dispõe que “O presidente da assembleia ou do órgão 
colegiado de deliberação da companhia não computará o voto proferido com infração de 
acordo de acionistas devidamente arquivado.” O presidente da assembleia ou do órgão 
colegiado tem o dever de suspender o voto contrário ao deliberado em reunião prévia. Note-se 
que, por exemplo, os acordos de voto em bloco visam o exercício de um poder de controle na 
sociedade que deverá ser uniformemente direcionado em respeito pelo interesse social. Nesse 
sentido, a sociedade não pode ter em consideração um voto desconforme ao acordado, na 
medida em que sairia prejudicada se aquela desfragmentação causasse algum prejuízo ao 
exercício do poder de controle. 
Por fim, a reforma de 2001 consagrou um regime de autotutela previsto no parágrafo § 
9.º, segundo o qual “O não comparecimento à assembleia ou às reuniões dos órgãos de 
administração da companhia, bem como as abstenções de voto de qualquer parte do acordo 
de acionistas ou de membros do conselho de administração eleitos nos termos de acordo de 
acionistas, assegura à parte prejudicada o direito de votar com as ações pertencentes ao 
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 Seguimos de perto MODESTO CARVALHOSA, Comentários à lei …, pp. 676-681 e 690-693. 
138
 Veja-se, a este propósito, o disposto no ponto 7.3. 
139
 Tavares Guerreira admite, no entanto, que, a nível prático, a consagração da execução específica contribuiu 
para a formação de expectativas mais abrangentes do que aquelas que seriam efetivamente desejáveis, embora 
consiga ultrapassar algumas dificuldades práticas, como por exemplo, a infungibilidade da declaração de vontade 
no exercício do direito de voto. O autor defende que o tribunal, através da sentença, realiza somente a vontade 
contratual. ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO, “Execução Específica de Acordos de Accionistas”, Revista de 
Direito Mercantil, Industrial, Económico e Financeiro, Malheiros Editores n.º 41 – Jan/Março de 1981, pp. 49-50 
e 64-66. 
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acionista ausente ou omisso e, no caso de membro do conselho de administração, pelo 
conselheiro eleito com os votos da parte prejudicada.” Trata-se, assim, de uma legitimidade 
substitutiva para implementar a vontade do acionista ausente ou omisso na assembleia, ou do 
seu representante na reunião do Conselho de Administração e da diretoria, de modo a 
privilegiar meios alternativos de acesso à Justiça. 
Neste prisma, verificamos que o regime legal dos acordos de acionistas consagrado no 
Direito brasileiro se afastou largamente de outros ordenamentos jurídicos, designadamente, 
europeus, onde se verificou uma maior incidência sobre o regime da publicidade no âmbito do 
mercado dos valores mobiliários, na medida em que houve uma preocupação de regulamentar 
a própria figura do acordo de acionistas.  
 
 
9. CONCLUSÕES 
 
Ao longo destas páginas procurámos analisar o regime jurídico-legal português do 
acordo parassocial e evidenciar os problemas jurídicos resultantes da aplicação do regime 
geral de Direito Civil dos negócios jurídicos e da sua integração no Código das Sociedades 
Comerciais. 
Da aplicação do Direito Civil, nomeadamente dos princípios da autonomia privada e 
liberdade contratual, constatamos que o acordo parassocial não se encontra sujeito a quaisquer 
tipos de formalidades, quer ao nível da celebração, registo ou publicação, ao contrário do 
contrato de sociedade. Em todo o caso julgamos que estamos perante um esquema contratual 
que ganhará naturalmente uma maior segurança jurídica se os seus intervenientes optarem 
pela adoção de um determinado formalismo, de modo a tomarem uma verdadeira consciência 
da decisão que estão a tomar e, por outro lado, possuírem um documento escrito e assinado 
pelas partes, que sempre valerá como documento probatório. Contudo, esta deverá ser sempre 
uma decisão adotada pelos próprios intervenientes, não deve ser o legislador a impor um 
qualquer formalismo legal. Por outro lado, e em conformidade com o disposto em outros 
ordenamentos jurídicos, porventura se justificará a consagração legal de um período de pré-
aviso para a denúncia do acordo parassocial, de modo a acautelar os outros subscritores no 
acordo que contam com aquele determinado comportamento.   
Do prisma de Direito Societário questionamos, por sua vez, a possibilidade de vir a ser 
exigida uma comunicação à sociedade comercial e uma eventual publicação do acordo 
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parassocial nas sociedades fechadas, atendendo aos interesses que aqui se visam acautelar, em 
particular de sócios não subscritores, ou mesmo de futuros sócios. Na verdade, tal como em 
Portugal, os ordenamentos jurídicos italiano e espanhol preocuparam-se em 
especificadamente regulamentar o regime da publicidade dos acordos parassociais nas 
sociedades abertas. Efetivamente existem relevantes interesses a acautelar de tal modo que se 
compreenda o maior enfoque do regime da publicidade neste tipo de mercados. No entanto, 
em nome da tutela da confiança e dos deveres de lealdade e de fidelidade que recaem sobre os 
sócios, deverá, pelo menos, ser considerada a possibilidade de comunicação do acordo 
parassocial à sociedade comercial como mero efeito de notícia, ainda que possamos admitir 
que esta hipótese seja contrária à própria génese do acordo parassocial. 
Fizemos ainda uma análise dos limites ao conteúdo do acordo parassocial, precisamente 
sob o prisma da aplicação do regime geral de Direito Civil e, por outro lado, da sua inserção 
no âmbito de Direito Societário. 
Com o atual regime legal, verificamos ainda que, apesar dos inúmeros instrumentos 
jurídicos analisados, o incumprimento do acordo parassocial acaba, frequentemente, num não 
sancionamento da preterição das obrigações nele assumidas. Em primeiro lugar, ao abrigo do 
disposto nos artigos 284.º e 294.º do C.C. e 17.º do C.S.C., o acordo parassocial pode ser 
considerado um negócio nulo, pelo que o subscritor que o incumpra poderá não incorrer na 
aplicação de uma eventual sanção convencionada. Para além de que, sendo algumas das suas 
cláusulas nulas, há ainda quem defenda uma redução do negócio jurídico. Por outro lado, os 
subscritores de acordo parassocial sujeito a um prazo de duração indeterminado podem 
desvincular-se do mesmo através de diversos mecanismos jurídicos. Mas ainda que se 
verifique o típico caso de incumprimento do acordo parassocial, demonstramos que a 
aplicabilidade dos mecanismos de Direito Civil, ainda que se admitam em casos peculiares, 
tornam-se quase impraticáveis, atendendo às dificuldades técnicas e substantivas ora 
demonstradas.  
A inserção de uma cláusula penal acaba, assim, por ser o mecanismo mais eficiente 
perante um incumprimento de uma obrigação assumida num acordo parassocial, na medida 
em que vigora uma presunção legal de culpa que o interveniente incumpridor terá de ilidir, 
provando a sua falta de culpa, para evitar a aplicação de uma pena convencionada. 
Em suma, a temática dos acordos parassociais não parece ser um assunto resolvido e 
encerrado. O paradigma de uma crescente tendência do regime da publicidade dos acordos 
parassociais coloca, inevitavelmente, esta problemática, de novo, em cima da mesa. 
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Este relatório procurou, essencialmente, fornecer uma visão de conjunto das principais 
problemáticas suscitadas no âmbito da disciplina jurídica aplicável ao acordo parassocial, 
procurando dar sempre um cunho dos rumos desta temática nos tribunais portugueses.  
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